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ABSTRAKT

Bakalafska prace se zabyva problematikou kolektivniho investovani v Ceské republice.
V teoretické Casti jsou vymezeny dulezité pojmy z oblasti kolektivniho investovani, popsa-
ny jsou vyhody a nevyhody spojené s investovanim do fondd, ¢lenéni fondt a dalsi prvky
vztahujici se k tématu kolektivniho investovéani. V praktické ¢asti je hlavni pozornost vé-
novana analyze vybranych fonda kolektivniho investovani, jejich srovnani a naslednému
navrzeni vhodnych fonda pro vybrané klienty. V zavéru prace jsou vyvozena zavérecna

doporuceni k vybéru fondt pro drobné investory.

Kli¢ova slova:

Kolektivni investovani, fond kolektivniho investovéni, investor, investice, historicka vy-

konnost, celkova ndkladovost, rizikovy profil

ABSTRACT

The bachelor thesis deals with the issue of collective investment in the Czech Republic.
The theoretical part defines important concepts of collective investment, describes the ad-
vantages and drawbacks associated with investing in funds, the breakdown of funds and
other elements related to the topic of collective investment. In the practical part, the main
focus 1s on the analysis of selected collective investment funds, their comparison and the
subsequent distribution of suitable funds for selected clients. At the end of the thesis are

described the final recommendations for the selection of funds for small investors.

Keywords:
Collective investment, fund of collective investment, investor, investment, historical per-

formance, total cost, risk profile
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UvVOoD

V dnesni dob¢ je alespon zakladni znalost investovani velmi pfinosna, jelikoZz investovani
dokaze mnohé situace v pribéhu zivota zna¢n¢ ulehcit. At uz se bude jednat o situaci, kdy
budou finance potfeba na bydleni, na studium déti, na splnéni snt ¢i na zlepsSeni financni
situace v diichodovém véku je dobré se na toto vSechno néjakym zpisobem s predstihem

finan¢né pripravit.

Jednou z moznosti je zacit si ¢ast svych financi odkladat na ,,bezpecné* misto doma do
kasi¢ky nebo na ucet v bance. Po uplynuti n¢jaké doby dojde k nashroméazdéni urcitého
obnosu penéz, ktery se bude logicky rovnat souctu ¢astek, které¢ byly do kasi¢ky vlozeny.
Problém je v tom, ze kasicka ani bézny ucet v bance nebere v potaz rist cenové hladiny,
takze ve vysledku bude moZzné si za naspoiené penize koupit méné véci nez kdyby tyto

véci byly nakupovany pribézné.

Dalsi moznosti je finance investovat. Pii pohledu na rozsahly svét investic, kde dominuji
velci institucionalni investofi, banky a celd fada odbornikli ze svéta financi je vSak pro
zacinajiciho investora tézké se orientovat a vybrat si spravnou investici hned napoprvé.
Dale také zacinajici investor ve vétSin€ piipadll nedisponuje potfebnymi finan¢nimi pro-
sttedky k pfimému investovani. A praveé z téchto diivodil se pro zacinajici investory jevi
jako nejlepsi varianta investovat prostfednictvim fonda kolektivniho investovani, které
jsou zna¢né regulovany a nepusti tak zacinajiciho drobného investora do rozsahlého inves-

tiéniho svéta samotného.

Bakalafska prace se bude zabyvat problematikou kolektivniho investovani v Ceské repub-
lice. Cilem bakalaiské prace je na zaklad€ provedenych analyz navrhnout vhodné fondy
pro vybrané klienty a zaroven vyvodit zavére¢na doporuceni k vybéru fondt kolektivniho
investovani, tak aby mohla prace nasledn¢ slouzit jako ndvod pro zacinajici drobné inves-
tory a byt jim ndpomocna pii vybéru vhodného fondu.

rowr

Bakalatska prace bude rozdélena na ¢ast teoretickou a praktickou. V teoretické ¢asti bude
nejdiive vymezen pojem kolektivni investovani a popsédny pocatky kolektivniho investo-
vani v Ceské republice. Déale budou popsany vyhody a nevyhody, které souvisi
s investovanim do fondl kolektivniho investovani. Pozornost bude vénovéna také regulaci
a dohledu nad fondy kolektivniho investovani v Ceské republice a také ¢lenéni fondd dle

nekolika kritérii. Zminéné budou i akciové burzovni indexy a rovnéz popsan vliv troko-
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vych mér na fondy kolektivniho investovani. V zavéru teoretické casti bude popsana pro-

blematika zdanéni vynost z investic do fondl kolektivniho investovani v Ceské republice.

Na uvod praktické ¢asti bude analyzovano soucasné¢ makroprostiedi ve vztahu k fondiim
kolektivniho investovani a zarovenl bude popsana aktudlni situace na trhu kolektivniho
investovani v Ceské republice. Hlavni pozornost v praktické ¢asti bude vénovana analyze
vybranych fonda kolektivniho investovani a jejich srovnani. Z dosazenych vysledka budou
doporuc¢eny vhodné fondy pro vybrané klienty. Pfiblizena bude také situace tykajici se
zdanéni vynosu z investic do fondi kolektivniho investovani a dopad danového zatizeni na
celkovy vynos pii nedodrzeni ¢asového testu. V zavéru prace budou vyvozena zavérecna

doporuceni k vybéru fondl pro drobné investory.
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CIiLE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem bakaléaiské prace je na zdklad¢ provedenych analyz navrhnout vhodné fon-
dy pro vybrané klienty a zaroven vyvodit zavérecnd doporuceni k vybéru fondi kolektiv-
niho investovani, tak aby mohla prace nasledn¢ slouzit jako navod pro zacinajici drobné

investory a byla jim napomocna pii vybéru vhodného fondu.

V teoretické ¢asti bude provedena literarni reSerSe odborné literatury a internetovych zdro-

ju, kterd poskytne teoreticky zaklad pro praktickou ¢ast.

V praktické ¢asti bude provedena srovnavaci analyza vybranych fondl kolektivniho inves-
tovani, které budou vybrany podle piedem stanovenych kritérii. Srovnavanymi kritérii bu-
dou ptedevsim historickd vykonnost fondut, vstupni poplatky, celkova nakladovost fondt a

velikost fondt.

Na zéklad¢ téchto analyz budou nésledné doporuceny konkrétni fondy pro vybrané klienty
a zaroven zformulovana zavére¢na doporuceni k vybéru fondi kolektivniho investovani

pro drobné investory.
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I. TEORETICKA CAST
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1 KOLEKTIVNI INVESTOVANI

V nasledujicim bloku teoretické ¢asti budou vymezeny pojmy z oblasti kolektivniho inves-
tovani, popsany budou podatky kolektivniho investovani v Ceské republice, ¢lenéni fondd

a dalsi prvky vztahujici se k tématu kolektivniho investovani.

1.1 Vymezeni pojmu kolektivniho investovani

,, Podstatou kolektivniho investovani je na jedné strané koncentrace penéznich prostredki
(¢i — v pripadé fondu kvalifikovanych investorii — téz jinych statkii) za ucelem (na strané
druhé) jejich spolecného investovani (obhospodarovani) na zdakladé urcené investicni stra-

tegie a na principu rozlozeni (diverzifikace) rizika. “(Cernd, 2015, s. 591)

Hlavni pfinosy kolektivniho investovani pro ekonomiku spocivaji v tom, ze drobni stfada-
telé preméiuji své penize na dlouhodobégjsi financni aktiva, diky ¢emuz se na finan¢ni trh
dostavaji vyrazné objemy penéznich prostredku, které dale umoziuji financovani rozsah-

lych redlnych investic s pozitivnim dopadem na celkovy ekonomicky rust. (Rejnus, 2014)

Podle Grahama (2003) se jednd o investovani v ptipadé, kdyz dana investice po ditkladné
analyze slibuje investorovi bezpe¢né zachovani jistiny a zaroven odpovidajici vynosy. Po-

kud tyto aspekty splnény nejsou, jedna se o spekulaci, nikoliv investovani.

1.2 PocatKky kolektivniho investovani v Ceské republice

Vyvoj ¢eského kolektivniho investovani je relativné kratky. K jeho rozvoji doslo az v 90.
letech 20. stoleti. Za jako prvni instituci ¢eského kolektivniho investovani je povazovéana
Prvni investi¢ni (PIAS), kter4 byla zaloZena v roce 1990 jako dcetiné spolecnost Investi¢ni
banky. Tato spole¢nost nasledné v kratké dob¢ vytvofila tfi fondy uréené pro Sirokou in-
vesti¢ni vefejnost. Konkrétné se jednalo o Investiéni rozvojovy fond, Cesky majetkovy

fond a Moravskoslezsky majetkovy fond.

Po uplynuti n€kolika mésich zacaly reagovat na ¢innost Investi¢ni banky ostatni velké stat-
ni banky a v roce 1991 vytvorili taktéz investicni spole¢nosti jako své dcetiné spolecnosti.
Komeréni bankou byla zaloZena Investi¢ni kapitalova spoleénost Komeréni banky, Cesko-
slovenska obchodni banka vytvofila dcefinou spoleénost OB INVEST a Ceskou spofitel-

nou byla zaloZena Spofitelni investi¢ni spolecnost. (Musilek, 2011)
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Fondy kolektivniho investovani, které v této dobé vznikaly, byly ve velké mife produktem

kuponové privatizace. (Revenda, 2005)

Jedna se o metodu, kdy obcané dostavaji ¢i mohou levné koupit kupony, za které obdrzi

podily na statnich spolecnostech. (Jilek, 2009, s. 226)

1.3 Zakladni pojmy v oblasti kolektivniho investovani

V nasledujici ¢asti prace budou definovany zejména Cinnosti a funkce depozitare, obhos-

podarovatele a administratora fondu kolektivniho investovani.

1.3.1 Depozitar

Investi¢ni spolecnosti a investi¢ni fondy maji povinné sjednani depozitaie fonda kolektiv-
niho investovani, ktery eviduje majetek fondl a zaroven kontroluje, jestli investi¢ni spo-

lecnosti a investi¢ni fondy nakladaji s majetkem podle jeho statutu.

Cinnost depozitafe vykondva ve vét§iné ptipadli obchodni banka, kterd musi disponovat
licenci depozitaie, nebo mize funkci depozitare zastavat licencovany obchodnik s cennymi
papiry. Depozitaf jednd vyhradné v z4jmu akcionaiti investi¢niho fondu ¢i podilnikt podi-

lového fondu a zaroven musi jednat s odbornou péci.

Depozitat podléha dozoru ptislusného dohledového organu a odpovida za skodu zpisobe-

nou poruSenim svych povinnosti.

Diky c¢innosti depozitafe fond kolektivniho investovani dochdzi k vyraznému posileni

ochrany drobnych investort. (Rejnus, 2014; Musilek 2011)

1.3.2 Obhospodarovatel

Obhospodarovatelem investicniho fondu nebo zahrani¢niho investi¢niho fondu je ten, kdo
jej obhospodatuje, ¢imzZ je mySlena sprava majetku fondu, véetn€ investovani na ucet toho-

to fondu, a fizeni rizik spojenych s timto investovanim.

Pokud zakon nebo jiny pravni piedpis nestanovi jinak, obhospodafovat investi¢ni fond

nesmi nikdo bez povoleni udéleného Ceskou narodni bankou. (Zakon &. 240/2013 Sb., §5 a
§6)
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1.3.3 Administrator

Administratorem investi¢niho fondu nebo zahrani¢niho investi¢niho fondu je ten, kdo pro-

vadi veSkerou administraci daného fondu.

Jedna se naptiklad o vedeni tcetnictvi, zajisStovani pravnich sluzeb, ocefiovani jeho majet-
ku a dluhti, vypocet aktualni hodnoty cenného papiru nebo zajistovani vydavani a odkupo-

vani cennych papirt. (Zéakon ¢. 240/2013 Sb., §38 a §40)

1.4 Asociace AKAT CR

Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky neboli AKAT CR patii mezi nejvyznamngjsi
sdruzeni, které puisobi na kapitadlovém trhu. Tato asociace sdruzuje vyznamné investi¢ni
spole¢nosti, asset management spolec¢nosti, obchodniky s cennymi papiry a banky, které
poskytuji sluzby v oblasti kapitalového trhu na uzemi Ceské republiky. (Zakladni popis, ©
2016)

Mezi hlavni cile asociace AKAT CR patii:

e ZlepSovani dobrovolné samoregulace ¢lent

e Pozitivné ovliviiovat legislativni prostfedi, které je spojeno s kolektivnim investo-
vanim

e Komunikovat s investory a podilet se na jejich vzdélavani

e Mezinarodni aktivity

(Cile, © 2016)

1.5 Regulace a dohled nad fondy kolektivniho investovani

Dozor nad cCinnosti investi¢nich fondl a investi¢nich spolecnosti vykondvaji dohledové
organy. DohliZi, zda jsou dodrzena vSechna piisnd regulacni opatfeni a zasady diverzifika-
ce rizika a obhospodatovani portfolia fonda podle pfedem uréenych podminek.

Cinnost investi¢nich spolecnosti a investicnich fondl je podminéna udélenim ptisluSné¢ho
povoleni kompetentnim dohledovym organem, jelikoZ v obou pifipadech se jednd o licen-

cované finanéni instituce.

Investicni spole¢nost ma pravo zfizovat a nasledn¢ obhospodarovat podilové fondy, které

pfi vytvofeni musi projit zvlaStnim povolovacim fizenim, nebo na zakladé¢ smlouvy je
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opravnéna spravovat také investicni fondy, ¢i vykonavat dalsi investicni ¢innosti, které ma

povoleny.

Investi¢ni fond je zakladan ve vétSin€ pripadd za ucelem kolektivniho investovani a jedna

se o samostatny pravni subjekt.

Investi¢ni spolecnosti 1 investi¢ni fondy musi pravidelné zvetejnovat predepsané informace
o hospodateni fondu, v ptipad¢ investi¢nich spole¢nosti o hospodateni vSech spravovanych
fondl. Zejména jsou povinni zvetejiiovat informace o vyvoji jejich majetku a jeho aktudlni

hodnoté, ktera pripada na jeden podilovy list.

Obhospodarovani jednotlivych fondl musi probihat v souladu s jejich statuty, coz kontro-

luji dohledové orgény, které zaroven dozoruji i ¢innost depozitate. (Rejnus, 2014)

1.6 Investi¢ni fondy kolektivniho investovani

Investi¢ni fond je samostatny pravni subjekt, ktery investuje spravované penézni prostied-

ky od investora v souladu s jeho statutem do riznych druhti investi¢nich aktiv.

Ve vétsing pripadt jsou investi¢ni fondy fizeny prostfednictvim vlastniho managementu.
Témto investicnim fondiim fikdme samospravné investi¢ni fondy. Druhou variantou jsou
nesamospravné investi¢ni fondy, které pfenechavaji spravu na zakladé¢ smlouvy nékteré

investi¢ni spolecnosti.

Investi¢ni fondy musi spliiovat pfisnd regulacni opatieni, a to zejména proto, Ze investuji
finan¢ni prostiedky ziskané od drobnych investorii a zaroven jsou pod dohledem a kontro-
lou depozitaie. Funkci depozitdfe vykonavéa na zakladé udélené licence obchodni banka

nebo obchodnik s cennymi papiry.

Investiéni fondy kolektivniho investovani délime na uzaviené investi¢ni fondy kolektivni-

ho investovani a oteviené investi¢ni fondy kolektivniho investovani. (Rejnus, 2014)

1.6.1 Uzaviené investi¢ni fondy

Uzaviené investicni fondy jsou charakteristické tim, Ze jejich akcie jsou investortiim proda-
ny bez prava na zpétny odprodej. V praxi to znamend, Ze pokud se nejedna o akcie obcho-
dované na burze, musi investofi poc€itat s dlouhodobou drZzbou téchto akcii. Ve vétsiné pfi-
padl vSak byva doba, na kterou jsou uzaviené investi¢ni fondy zakladany legislativné

omezena. (Rejnus, 2014; Musilek 2011)
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1.6.2 Oteviené investicni fondy

Oteviené investicni fondy jsou charakteristické tim, ze emituji a prodavaji akcie investo-
rim neustale po celou dobu své existence. Navic maji investofi v piipad¢ oteviené¢ho in-
vesti¢niho fondu moznost kdykoli pozadat o zpétny odkup za cenu, kterd odpovida aktudl-

ni hodnot¢ majetku v dobé odkupu. (Rejnus, 2014, Musilek 2011)

1.7 Podilové fondy kolektivniho investovani

Podilové fondy nejsou samostatnymi pravnimi subjekty, nybrz pouze soubory majetku ndle-
zejictho podilnikum prislusného podilového fondu v poméru podle poctu viastnénych podi-

lovych listii. (Rejnus, 2014, s. 598)

Podilové fondy nemaji sviij vlastni management, o spravu penéznich prostiedk v ném se
stard opravnény subjekt, kterym je ve vétsing piipadil investiéni spolecnost. Investicni spo-
lecnost spravuje vlozené prostifedky investord, které jsou oddéleny od majetku investicni

spole¢nosti v souladu se statutem fondu.

Pti investovani prostfednictvim podilovych fondi investofi nenakupuji akcie, ale podilové
listy. Nasledné se tak stavaji podilniky na majetku podilového fondu, jejichz podilové listy

nakoupili. (Rejnus, 2014; Tima 2014)

Podilové fondy d€lime na uzaviené podilové fondy kolektivniho investovani a oteviené

podilové fondy kolektivniho investovani. (Graham, 2003)

1.7.1 Uzaviené podilové fondy

Uzaviené podilové fondy jsou charakteristické tim, Ze stejn€ jako u uzavienych investic-
nich fondu jsou jejich akcie prodany investorim bez prava na jejich zpétny odprodej. Pou-
ze v ptipadech kdy je to ve statutu fondu uvedeno, je mozné prodat podilové listy na
sekundarnim trhu cennych papir. Doba, na kterou mohou byt uzaviené podilové fondy
zfizovany, byva z vyse uvedeného diivodu ve vétsSing stath legislativné omezena. (Rejnus,

2014)

1.7.2 Oteviené podilové fondy

Oteviené podilové fondy (OPF) jsou charakteristické tim, ze v ptipad¢ potteby ma investor
pravo kdykoli pozadat investi¢ni spole¢nost o odkup podilovych listl za cenu, ktera odpo-

vida aktualni hodnoté podilového listu v dob¢ odkupu. OPF jsou zpravidla zakladany na
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dobu neurcitou a zaroven bez omezeni doby pro vydavani podilovych listii ¢i poctu emito-

vanych kusii. (Rejnus, 2014; Ttima 2014)

1.8 Déleni fondu dle zaméreni investic

vvvvvv

dale rozd¢lit je pfedmétné zameéteni investic. A to zejména z diivodu, ze piedmétné zame-
feni investic spolu se strukturou aktiv, ktera je obsazena v jeho portfoliu, souvisi jak s rizi-

kovosti, tak s jeho o¢ekavanou vykonnosti.
Dle tohoto kritéria se fondy d¢li na:

e Fondy penéZniho trhu
e Fondy dluhopisti

e Fondy akciové

e Fondy smiSené

e Fondy redlnych aktiv
e Fondy fondl

e Dalsi druhy fondl kolektivniho investovani

(Rejnus, 2014; Musilek 2011)

1.8.1 Fondy penéZniho trhu

Fondy penézniho trhu investuji do dluhovych cennych papirii, nejcastéji do Ceskych stat-
nich pokladni¢nich poukazek, kratkodobych dluhopisti nebo vkladaji penize do bank. Jsou
povazovany za nejkonzervativnéjsi fondy a patii mezi nejbezpecnéjsi investice. VSechny
cenné papiry, které jsou vybirany do portfolia, musi spliiovat ptfisné podminky, které hlida-

ji rizikovost daného investi¢niho instrumentu. (Syrovy, 2016)

Vynos fondl penézniho trhu se pohybuje na trovni trokovych sazeb. S rGstem trokovych
sazeb rostou i1 vynosy téchto fondu, pii poklesu trokovych sazeb dochazi ke snizeni vyno-
sti, kdy pfi nizkych urokovych sazbach muze dojit az k situaci, kdy fond penézniho trhu
nestaci vydé¢lat na naklady potfebné pro spravu a tim za¢ne majetek na jeden podilovy list

klesat. (Syrovy, 2016)
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1.8.2 Fondy dluhopistu

Fondy dluhopisové jsou stejné jako fondy penézniho trhu povazovany za relativné bezpec-
né. Zalezi vsak na konkrétni skladbé portfolia, a to predevsim na emitentech jimi nakupo-
vanych dluhopisti a na tom, zda pirevladaji v portfoliu dluhopisy s fixnimi kupony nebo

mén¢ kolisavé dluhopisy s variabilnimi kupony.
Dle emitenta lze fondy ¢lenit na:

e Fondy statnich dluhopisi

¢ Fondy komunélnich dluhopist
e Fondy bankovnich dluhopist
e Fondy korporatnich dluhopist

Dle zpiisobu troceni 1ze fondy ¢lenit na:

e Fondy fixn¢ urocenych dluhopist

e Fondy variabilng tro¢enych dluhopist

(Rejnus, 2014)

1.8.3 Fondy akciové

Fondy akciové maji ve svém portfoliu podil akcii ve vysi nejméné 66%. Tyto fondy jsou
charakteristické vysokym investi¢nim rizikem a vyznamnou kolisavosti. Na druhou stranu
mohou v dlouhodobém horizontu piinést vyssi podil zhodnoceni ve srovnani s ostatnimi
fondy. Doporuceny investi¢ni horizont pfi investici do akciovych fondl je minimalné 5 let.

(Janda, 2011)

1.8.4 Fondy smiSené

O fondy smiSené se jedna v ptipad¢, kdy mé fond ve svém portfoliu jak akcie, tak dluhopi-
sy. Na zdklad¢ pomeéru akcii a dluhopist v portfoliu miizeme smiSené fondy rozdélit na
konzervativni neboli defenzivni smiSené fondy, vyvazené neboli balancované smisené fon-

dy a dynamické neboli agresivni smiSené fondy.
Konzervativni smisené fondy maji nejmensi podil akcii, a to do 40%.
Vyvazené smisené fondy maji podil akcii v rozmezi od 40% do 60%.

Dynamické smiSené fondy maji podil akcii v portfoliu pies 60%. (Syrovy, 2016)
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1.8.5 Fondy realnych aktiv

Fondy realnych aktiv investuji do rtiznych realnych investic. Ve vétsin€ ptipadi jde o in-
vestice do nemovitosti. Dale mtize fond investovat napiiklad do komodit nebo jinych mo-
vitych véci jako jsou starozitnosti nebo umeélecké predméty. Nejvyssich vynost dosahuji
fondy realnych aktiv v dobach, kdy panuje nejistota na financnich trzich nebo pii vysokych

hodnotach inflace. (Rejnus, 2014; Musilek 2011)

1.8.6 Fondy fondu

Fondy fondl neinvestuji ptimo do akcii nebo dluhopisi, ale jejich spravce vytvaii portfolio
z jinych podilovych fondd, jejichZ podilové listy nakupuji. Dochdzi tak k vyznamnému

rozlozeni investi¢niho rizika. (Janda, 2011)
1.8.7 Dalsi druhy fondi kolektivniho investovani

1.8.7.1 Zajisténé fondy

Zajisténé fondy investorovi garantuji, ze i v pfipad¢ neptiznivého vyvoje trhu ziskd po
ukonceni investice alesponl tolik, kolik do investice vlozil nebo alespont podil v pfedem
dohodnuté vysi. Vyhodou zajisténych fondi je snizeni rizika investice, naopak nevyhodou
muze byt dlouhd doba vazéani financnich prostiedkd, jelikoz investi¢ni horizont je v rukou

spravce fondu a miize trvat nékolik let. (Janda, 2011)

1.8.7.2 Fondy Zivotniho cyklu

Fondy zivotniho cyklu jsou nabizeny investi¢nimi spole¢nostmi jako alternativa ke spofeni
na dichod. Jedna se o podilové fondy s upravenou investi¢ni strategii, podle které fond

investuje a jejich sprava je zajiStovana profesionalnimi spravci.

Na zacatku investice je zvolen investi¢ni horizont, podle kterého je nasledné vybrana od-
povidajici investicni strategie, které se nasledné v priibéhu trvani investice v ase upravuje.
Dochazi k nahrazovani dynamickeé slozky za méné rizikovou, az po nékolika desetiletich
dojde k nahrazeni vétSiny akciového portfolia za konzervativni produkty, napiiklad kvalit-

ni dluhopisy a nastroje penézniho trhu. (Janda, 2011)
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1.9 Déleni fondii dle spravy portfolia

Jedna se o kritérium, které se promita predevsim do vyse poplatkli za spravu, které jsou

placeny investorem. (Rejnus, 2014)

1.9.1 Fondy s aktivni spravou portfolia

Fondy s aktivni spravou jsou charakteristické tim, Ze spravce fondu aktivné vyhledava no-
vé prilezitosti na trhu a sloZeni portfolia fondu pravidelné obménuje. Ve vysledku to zna-
mena, Ze s touto spravou jsou spojeny vyssi transakcéni néklady, které jsou zplsobeny pra-
v¢ Castym obchodovanim. Pro investory to znamend, Ze musi hradit nejen vyssi poplatky

za spravu, ale také vyssi vstupni a vystupni poplatky. (Rejnus, 2014)

1.9.2 Fondy s pasivni spravou portfolia

Fondy s pasivni sprdvou maji oproti fondiim s aktivni spravou takova portfolia, kterd jsou
na pocatku jednou vytvoiena a nasledné dlouhodobé drzena bez pribéznych zmén. Timto
ptistupem dochazi k minimalizaci transak¢nich nékladt a celkové néklady na spravu fondu

se diky tomu sniZuji na minimum. (Rejnus, 2014)
1.10 Déleni fondi dle zpiisobu nakladani s hospodarskym vysledkem

1.10.1 Fondy diichodové
Hlavni cil dichodovych fondii spo¢iva v dosahovani co mozna nejvyssich vyplat pti za-
chovani stabilni vySe Cisté hodnoty aktiv na jeden cenny papir. (Musilek, 2011)

1.10.2 Fondy ristové
Hlavni cil ristovych fondl spocivé v rastu €isté hodnoty aktiv, kterd pfipada na jeden cen-
ny papir. (Musilek, 2011)

1.10.3 Fondy vyvaZené

Fondy vyvazené nemaji jeden hlavni prioritni cil, ale jsou urcitou kombinaci mezi dicho-
dovymi a rastovymi fondy. SnaZzi se o dosazeni pfiméteného riistu ¢isté hodnoty aktiv pfi-

padajici na jeden cenny papir ve spojeni s pfimétene vysokymi vyplatami. (Musilek, 2011)
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1.11 Vyhody a nevyhody fondi kolektivniho investovani

1.11.1 Vyhody fondi kolektivniho investovani

Jsou piisn€ regulovany a investovani do nich je snadné prostiednictvim specializovanych a

dozorovanych finan¢nich instituci.

Pti vyuziti fondi kolektivniho investovani dochézi k diverzifikaci investi¢niho rizika a

zaroven k minimalizaci informacnich a transakénich naklada.

Nékteré fondy kolektivniho investovani maji také vysokou likviditu, v praxi to znamena,

zZe v ptipadé potieby je mozné cenné papiry kdykoli odprodat.

Dalsi vyhodou je podileni se na vlastnictvi i takovych aktiv, ke kterym by se investor pii

individudlnim investovani vzhledem k vysoké cené nedostal.

S fondy kolektivniho investovani je spojeno dosahovani vyssSich vynosu, nez jaké je mozné

ziskat pfi ulozeni penéz na béznych uctech u bank.

(Ttma, 2014; Rejnus, 2014; Vyhody a nevyhody..., © 1997-2017)

1.11.2 Nevyhody fondi kolektivniho investovani

Investovani prostfednictvim fondd kolektivniho investovanim neni pojisténo. Podilové
fondy ovSem podléhaji pfisné regulaci, kterd je dana zakonem a zaroveil na jejich ¢innost

dohlizi Ceska narodni banka, depozitai a nezavisly auditor.

Majetek fondu je odd€len od majetku spravce fondu a spravce fondu nesmi penize investo-
1l investovat jinak, nez uklada zakon a statut daného fondu. Clenové AKAT CR se dokon-
ce zavazali plnit daleko piisnéjsi regulacni pravidla, nez jim uklada zdkon. Napt. pravdivé

informovat o zaméteni fondu a rizicich, které jsou s danou investici spojena.

Pti investovani do fondi kolektivniho investovani neni garantovan pevny vynos a je nutné
mit na paméti, Ze hodnota investice miZe kolisat nahoru i dold a neni zarucena plna na-

vratnost pivodné investované ¢astky.

Nékup podilovych listl je ve vétSin€ ptipadl zatiZzen pocatecni ptirazkou neboli vstupnim
poplatkem a v nékterych ptipadech poplatkem vystupnim, ktery se uctuje pti odkupu podi-
lovych listi. (Vyhody a nevyhody..., © 1997-2017)
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1.12 Akciové burzovni indexy

Hlavnim poslanim akciovych indexu (equity indexes, stock market indexes) je strucné in-
formovat o vyvoji urcitého akciového trhu jako celku ¢i jeho casti. Kromé toho se akciové
indexy pouzivaji jako standard (benchmark), tj. jako méritko priimérné vynosnosti daného
trhu, Vici kterému je mozné mérit uspésnost ¢i neuspesnost investovani portfoliovych ma-

nazeru. (Jilek, 2009, s. 173)

Kromé¢ akciovych indexti existuje i mnoho jinych burzovnich indexa, které se konstruuji

napiiklad pro obligace, ménové pary nebo komodity, ovSem za nejvyznamnéjsi jsou pova-

zovany praveé akciové burzovni indexy, které mtizou byt vybérové nebo souhrnné.

O vybérové indexy se jedna v tom piipadé, kdyz obsahuji pouze akcie vybrané podle pie-

dem ur¢enych kritérii, v ptipad¢ aktualizace musi nova akcie opét splitovat dana kritéria.

O souhrnné indexy se jedna v tom piipadé€, kdyz obsahuji veskeré akcie, které jsou obcho-

dované na pfislusném trhu. (Rejnus, 2014; Svoboda, 2006)

1.12.1 Americké indexy

Na americkém akciovém trhu maji nejdelsi tradici dva hlavni indexy, které jsou v centru
pozornosti celého investorského déni. Zaroven jsou také velmi vyznamné a dilezité
z pohledu makroekonomické analyzy. Jedna se o indexy Dow Jones Industrial Average

(DJIA) a Standard & Poor 500 (S&P 500). (Belas, 2013)

Dow Jones Industrial Average byl vytvofen v roce 1896 a jednd se o nejzndméjsi svétovy
akciovy burzovni index. Zahrnuje celkem 30 akciovych titulll. PfestoZze to neni mnoho,

jedna se o nejvyznamnéjsi akciové spole¢nosti USA.

Standard & Poor 500 je v praxi nejCastéji pouzivany americky akciovy index, ktery je
mnohem §ir$i nez vySe zminény index DJIA. Zahrnuje celkem, jak jiz z ndzvu vyplyva 500
vyznamnych americkych spole¢nosti. Hlavnimi kritérii pro vybér akceii do indexu S&P 500

jsou trzni kapitalizace spolecnosti a celkové objemy obchod.

Mezi indexy svétového vyznamu se dale fadi mimotadné Siroky index Nasdaq Composite,
ktery zahrnuje né€kolik tisic akciovych titulli se zaméfenim pfedevSim na technologické

akcie. (Rejnus, 2014; Svoboda, 2006)
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1.12.2 DalSi vybrané svétové akciové indexy

Nikkei 225 je japonskym indexem, ktery existuje od roku 1950 a obsahuje celkem 225

akcii spolecnosti z tokijské akciové burzy.

Dow Jones Stoxx 50 a Dow Jones Euro Stoxx 50 jsou evropskymi indexy, prvni zminény
index (Dow Jones Stoxx 50) zahrnuje celkem 50 akcii velkych evropskych spolecnosti a
druhy zminény index (Dow Jonex Euro Stoxx 50) obsahuje celkem 50 akcii velkych spo-

le¢nosti eurozony.

Financial Times Stock Exchange 100 je britsky index, ktery existuje od roku 1984 a zahr-

nuje celkem 100 akcii britskych spolecnosti s nejvyssi trzni kapitalizaci.

Deutscher Aktien-Index (DAX) je némecky index, ktery vznikl v roce 1987 a jsou do ngj
vybirdny akcie na zakladé trzni kapitalizace a likvidity. Zahrnuje celkem 30 némeckych

spolec¢nosti. (Jilek, 2009)

CAC 40 je francouzsky index obsahujici celkem 40 nejvyznamnéjSich francouzskych ak-

cii, které¢ jsou obchodovany na patizské burze.

MSCI World je nejobsazengjsi globalni index na svété, ktery zahrnuje vice nez tisic akcio-
vych spolecnosti z celého svéta. Vyber jeho akcii se provadi na zdklade€ trzni kapitalizace

spole¢nosti. (Rejnus, 2014; Svoboda, 2006)

1.13 Vliv urokovych mér na fondy kolektivniho investovani

Pojem urokova mira znamend cenu kapitalu, ktera je stejné jako vétSina cen urcovana
trhem. Urcuji ji tedy subjekty pisobici na kapitalovém trhu a banky, které pfijimaji vlady a

zaroven poskytuji uvéry.

Chovani trhu je déale ovlivnéno centralni bankou, kterd vyhlasuje nékteré zakladni sazby,
za které plijcuje penize bankam komerénim nebo od nich pfijima vklady. Jedna se o dis-

kontni sazbu, lombardni sazbu a repo sazbu.

Centralni banka tedy vyrazné ovliviiuje déni na finan¢nich trzich a zaroven tak i vyvoj celé
ekonomiky. Jeji vliv neni neomezeny, jelikoZ musi do zna¢né miry brat ohledy na vyvoj

finan¢nich trhi.
Urokové miry maji tedy vyznamny vliv na vynosy riznych typd investic a zaroven tak

maji vliv at’ uz ve vétsi ¢i mensi mife na vSechny fondy kolektivniho investovani. (Kohout,

2013)
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1.13.1 Vliv drokovych mér na fondy penézniho trhu

O fondech penézniho trhu Ize fici, ze jsou jejich vynosy pfimo definované vysi urokovych
meér.

S rostoucimi urokovymi sazbami rostou i vynosy fondd penézniho trhu. V ptfipadé redl-
piredevsim v obdobi, kdyz jsou trokové sazby nizsi nez vysSe inflace, zacne tak u fondu

penézniho trhu dochdzet k redlnému poklesu hodnoty investice. (Kohout, 2013)

1.13.2 Vliv trokovych mér na fondy dluhopist

Pro posouzeni vlivu urokovych mér na fondy dluhopisové je dilezité si dluhopisy, které
jsou v ném obsazeny, rozd¢lit na dvé slozky. Na slozku, kterd tvoti irokové vynosy a sloz-

ku tvoftici vynosy kapitalové.

Urokové neboli kuponové vynosy jsou stejné jako vynosy penézniho trhu zavislé na pohy-
bu urokovych mér a predevsim na vysi irokovych mér v dobé vydani ptisluSného dluhopi-
su. U dluhopisti, které maji pevny kupon, se béhem jejich existence trokovy vynos neme-
ni.

Kapitalové vynosy jsou dany kolisdnim trznich cen dluhopisti. V tomto piipadé na rozdil
od vynost kuponovych mize dojit i k zapornym kapitdlovym vynostim, ke kterym dochazi
v situaci, kdy trokové sazby rostou. Naopak v situaci kdy klesaji urokové miry, dochazi
k ristu trzni ceny dluhopist. Z vyse uvedeného tedy vyplyva, ze ceny dluhopisti jsou ne-

ptimo zavislé na vysi irokovych sazeb.

Urokové miry nejvice ovliviiuji fondy kolektivniho investovani, které obsahuji kvalitni
dluhopisy, které jsou vydavany bud’ diveéryhodnymi staty, nebo prvotfidnimi podniky,
jelikoz tyto dluhopisy jsou slozeny predevSim ze slozky kapitdlovych vynost. (Kohout,

2013)

1.13.3 Vliv drokovych mér na fondy akciové

Opét je dilezité se zaméfit na akcie uvnitt akciového fondu, tedy akcie, které akciovy fond
drzi. Pfi¢emz hodnota téchto akcii je dana predevsim tim, jak kapitdlovy trh odhaduje cel-

kovou sumu budoucich dividend.
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Zjednodusene¢ lze fici, Ze u akeii plati stejné pravidlo jako u dluhopisti. Hodnota budoucich
dividend se s rostoucimi irokovymi mirami snizuje a pii poklesu urokovych sazeb dochazi

k rtistu hodnoty budoucich dividend.

Akcie se vSak od dluhopisii zna¢né li§i v mnoha ohledech, naptiklad vyplata budouci divi-
dendy neni nijak zarucena, jako je tomu u dluhopisovych kuponti. Navic neni ani jisté, jaky
bude jejich danovy rezim v dob¢ vyplaty dividend, a ve vysledku to tedy znamena, Ze jsou
akcie a akciové fondy mnohem rizikov¢jsi nez dluhopisy ¢i fondy dluhopisové. (Kohout,
2013; Shiller, 2010)
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2  ZDANENI PRIJMU Z KOLEKTIVNIHO INVESTOVANI

Vynosy z fondi kolektivniho investovani je potfeba stejné¢ jako ostatni investice fadné

zdanit. V nékterych ptipadech jsou vSak od dan¢€ osvobozeny.

Je dilezité rozdélit, zda investuje fyzickd osoba nebo jestli investuje pravnicka osoba, a

investice je tak zahrnuta do obchodniho majetku.

V ptipadég, ze investuje pravnickd osoba, eviduje investici v ucetnictvi a kazdy rok dochazi
k jejimu piecenéni na aktualni hodnotu. Vynos ¢i ztrata z piecenéni hodnoty investice na-

sledné ovlivni celkovy vysledek jejiho hospodateni.

Danové ptiznani je nutné podat i v piipadech kdy je investice ztratova, v takové situaci se
uvadi dil¢i zéklad dané nula korun. Dilezité je tedy to, zda vznikne zdanitelny pfijem, o

jakou formu piijmu se jednd a zda neni tento piijem od dan€ osvobozen. (Traxler, ©2016)

2.1.1 Prijem z prodeje cennych papira

Podle zadkona o danich z ptfijmu vynosy z fondli kolektivniho investovani, tedy vynosy
z prodeje akcii investi¢nich fondt ¢i vynosy z prodeje podilovych listii podilovych fondi
zatazujeme do ostatnich piijmd, tedy § 10 zdkona o danich z piijmi. U fyzickych osob pro
né plati sazba ve vysi 15 procent. Proti témto piijmim Ize do vydaji uplatnit potfizovaci

naklady a poplatky spojené s danou investici.

Piijmy a vydaje spojené s investici do fondi kolektivniho investovani se uvadi do ptilohy
¢.2 danlového ptiznani, pric¢emz dil¢i zdklad bude roven rozdilu mezi t€émito piijmy a vyda-
ji.

Piijmy a vydaje se uvadi souhrnné za vSechny cenné papiry, to znamena, Ze proti zisku
z jedné investice je mozné uplatnit ztratu z jiné investice. OvSem neni mozné uplatnit ztra-
tu vzniklou z prodeje cennych papirti proti jinym zdanitelnym piijmim, jako jsou piijmy
z podnikani ¢i pfijmy z prondjmu nemovitosti. (Zakon ¢. 586/1992 Sb., §10; Traxler,
©2016)
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2.1.2 Osvobozeni od dané z prijmu
K osvobozeni od dan¢ z pfijmt dochazi pti prodeji cennych papirt ve dvou piipadech.

1) Kdyz thrnny pfijem z prodeje cennych papirti nepiesahne v daném kalendainim
obdobi ¢astku sta tisic korun a to podle § 4 odst. 1v zdkona o danich z ptijmil.
V piipadé, ze dojde k presahnuti ¢astky sta tisic korun vice transakcemi, je nutné
zdanit vSe, tedy 1 transakci nizsi nez sto tisic korun.

2) KdyZz mezi nabytim a prodejem uplynula doba delsi nez 3 roky a to podle § 4 odst.
1v zakona o danich z pfijma.
Ttilety Casovy test neboli nezbytnd doba drzeni cennych papirt, kterd je nutna pro
osvobozeni placeni dan¢ z piijmul fyzickych osob plati od 1. 1. 2014, do této doby

stacilo na osvobozeni od dané z piijmu drzet cenné papiry 6 mésict.
(Zékon ¢. 586/1992 Sb., §4; Traxler, ©2016)

Danové osvobozeni se ovSem tyka jen obcand, ktefi za posledni 2 roky nemaji celkovy
pfimy podil na zdkladnim kapitalu nebo hlasovacich pravech akciové spolecnosti 5 % a

vice. (Lazarevi¢, ©2015)

V ptipadé, kdy jsou drobnym investorem nakupovany podilové listy pravidelné, naptiklad
mésicné po dobu nékolika let, je kazdy ndkup posuzovan samostatné. Nejdiive je nutné
oddélit investice, které spliluji Casovy test, diky ¢emuz jsou od dané z piijmu osvobozeny.
A u zbyvajicich cennych papirt, které¢ nespliiuji Casovy test, zdlezi na jejich vysi, kdy
v ptipad¢é nepiekroCeni hranice sta tisic korun jsou od dané z pfijml osvobozeny také a

v piipad¢ piekroceni této hranice se musi uvést do dafiového ptiznani. (Traxler, ©2016)
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II. PRAKTICKA CAST
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3 ANALYZA MAKROPROSTREDI

Pfi investovani do fondu kolektivniho investovani je dilezité sledovat vyvoj instrumentd,
které¢ dany fond obsahuje. Proto je dobré znat alesponi zédkladni informace o aktudlni situaci
na trhu, ktera ma na vyvoj instrumentii a nasledné na vyvoj hodnoty podilovych listi znac-
ny vliv. Jelikoz faktort, které maji vliv na vyvoj hodnoty podilovych fondu je celd tada,
tak v nasledujici Casti prace bude nastinéna situace tykajici se zejména vyvoje vybranych
urokovych sazeb, které bezesporu vyvoj investi¢nich néstrojti ovliviiuji. Dale bude popsana
aktudlni situaci ohledné vyhledu mezirocniho hospodatského ristu a aktualni vyvoj inflace
na trhu. Analyzovana bude také soucasna situace na svétovych akciovych trzich a situace

na trhu s ¢eskymi statnimi dluhopisy.

3.1.1 Urokové sazby centralnich bank

Urokové sazby centralnich bank maji znaény vliv na vyvoj fondii kolektivniho investovani
a sdéluji investorovi stav dané ekonomiky. Zmény trokovych sazeb hybou trhy a davaji
investorim impuls k pfehodnoceni stavajicich investic. ZvySovani tirokovych sazeb zaro-
venl zvySuje atraktivitu dané mény a sniZeni sazeb naopak ma vliv na sniZeni zajmu inves-

toru o danou ménu.

Federalni rezervni systém své sazby za minuly rok zménil v prosinci 2016, kdy doslo ke
zvyseni urokoveé sazby o 0,25 procentniho bodu na 0,50 — 0,75 %. K dal§i zméné uroko-
vych sazeb doslo v bfeznu letoSniho roku, kdy bylo rozhodnuto o navySeni sazeb o dalSiho

0,25 procentniho bodu na soucasnou hodnotu 0,75 — 1,00 %.

Bank of England aktualné ponechava svou hlavni trokovou sazbu na 0,25 %, ktera plati od

srpna minulého roku.

Evropska centralni banka své urokové sazby jiz déle jak rok neméni a drzi je stale na hod-

noté 0,00 %, kterd plati od biezna 2016.
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KliCove urokove sazby

1,00
0,75 -
0,50 -
0,25 -
0,00 L=
M6 16 T/MB 916 1116 117 T

LS4 LK BUMmzZona

Obrazek 1 — Klicové trokové sazby vybranych centralnich bank (Monitoring cen-

tralnich bank, ©2017)

3.1.2 Inflace

Vyse inflace se za posledni rok zvysila z velmi nizkych ¢i v nékterych ptipadech dokonce

cvwr

hodnoty zaznamenala eurozdna, kdy se inflace dostala v prubéhu roku 2016 dokonce do jiz

vyse zminénych zépornych ¢isel neboli deflace.

V ptipadé¢ UK se hodnoty inflace vétSinu roku 2016 pohybovaly mezi hodnotami 0,00 — 1,

00%, pticemz ke konci roku hodnota inflace Spojeného kralovstvi vzrostla nad 1,00 %.

Inflace USA se drzi v porovnani s ostatnimi srovnadvanymi zemémi nejvyse, za posledni

obdobi je to vzdy ptiblizn€ o jedno procento vySe nez je Uroven inflace eurozony.
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Obrazek 2 — Inflace ve vybranych vyspélych zemich (Monitoring centralnich

bank, ©2017)

3.1.3 HDP

Aktuélni vyhledy meziro€niho hospodarského rlstu ke konci prvniho Etvrtleti letoSniho
roku se béhem poslednich mésict ptilis nezménily a hovoii ve prospéch Spojenych stati,
které by ve srovndni se Spojenym kralovstvim a zemémi eurozony mély dosahnout
nejpiiznivéjSich hodnot i pies narlst urokovych sazeb. USA by mély vykazat hospodaisky
rist na arovni lehce pod 2,5 %, coz v porovnani s eurozénou a jeji nejvetsi ekonomikou
Némeckem je ptiblizné o téméf jeden procentni bod vyssi tempo. Odhady mezirocniho
hospodaiského riistu Spojeného kralovstvi také znaéné zaostavaji za Spojenymi staty. Ja-
ponsko pravdépodobné zaznamena hodnotu bliZici se 1 % urovné. Vyhledy hospodaiského
ristu u zemi skupiny BRIC doznavaji vétSich zmeén nez je tomu v piipadé vyspélych zemi.
U dynamicky se rozvijejici Indie a Ciny dolo k pfehodnoceni oéekavaného vyvoje, a to
v piipadé Indie lehce smérem doltl, ale u Ciny pozitivnim smérem, coZ je dobra zprava jak
pro ¢inskou ekonomiku, tak vzhledem k jeji velikosti i pro svétovou ekonomiku jako celek.
Déle doslo ke zvyseni piredpokladaného hospodaiského ristu u Ruska, naopak v ptipadé

Brazilie se ocekavany rust HDP snizil.

Na obrazku vyspé€lé zemé zastupuje eurozona, Spojené staty, Spojené kralovstvi a Japon-

sko. Zemé skupiny BRIC jsou zastoupeny Cinou, Indii, Ruskem a Brazilii.
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Obrazek 3 — Vyvoj a vyhled rastu HDP ve vybranych zemich (Globalni ekono-
micky vyhled, ©2017)
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3.2 Akcie

Pti pohledu na graf nize je patrné, Ze od roku 2009 az do roku 2015 byly globalni akciové
trhy v silném rtstovém trendu. V pribéhu roku 2015 doslo ovSem k vyraznéjsi korekci,
kdy zaznamenaly akciové trhy zna¢ny pokles. Trhy dale klesaly na zacatku roku 2016, kdy
akciim se tak na ptelomu roku 2016 az 2017 podatilo dosahnout novych maxim, kdy pte-
konaly maximalni hodnoty z roku 2015. V soucasné dob¢ se tedy nachazime v dobé, kdy

ceny akcii jsou na svych historicky nejvyssich cenéach z pohledu globalniho akciového in-

dexu MSCI World.

12,00

2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Obrazek 4 — Vyvoj globélnich akcii zndzornény indexem MSCI World (DBX MSCI
WORLD INDEX, © 1997 —2017)
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3.3 Dluhopisy

[ 24

rekordné nizkych urokovych sazeb maji obvykle velmi nizké vynosy a v ptipade vyspélych
evropskych zemi se lze v nékterych piipadech setkat i se zdpornymi vynosy statnich dlu-
hopisii. Vynosy statnich dluhopisti Ceské republiky se z dlouhodobého pohledu kazdoro¢-
né propadaji od roku 2009 a béhem poslednich let se jejich vynosy dokonce dostaly do
zapornych hodnot, coz ma samoziejmé nasledné vliv na vSechny investi¢ni instrumenty,
které statni dluhopisy Ceské republiky obsahuji. Za poslednich n&kolik mésicti se vynosy
statnich dluhopist Ceské republiky lehce vzpamatovaly, ale jejich vynosy se stéle pohybuji

kolem nuly.

= Vynos diuhopisu 5R - CR
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Obrazek 5 — Vyvoj vynosu péti letého statniho dluhopisu Ceské republiky (Vynos
dluhopisu 5R — CR, ©2000-2017)
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4 AKTUALNI SITUACE NA TRHU FONDU KOLEKTIVNIHO
INVESTOVANI V CR

Rok 2016 se stal rekordnim rokem z pohledu celkové zainvestovanych prostfedki domac-
nosti a instituci do fondi nabizenych v Ceské republice s celkem zainvestovanymi 431,99
miliardy K¢. V soucasné dobé¢ se investice do fondl drzi na historicky nejvyssi tirovni a
¢eské domacnosti se svymi investicemi zacinaji piiblizovat ke standartu zemi zapadni Ev-

ropy s cilem uchovavani hodnoty majetku prostiednictvim investovani.

Z grafu nize je patrny rostouci trend celkové zainvestovanych prostiedki jiz v letech 2002
az 2007, kdy doslo k narastu ze 131 miliard K¢ na 315 miliard K¢. V procentudlnim vyjad-
feni jde o rast 140 % béhem péti let.

Nésledna svétova financni krize zptsobila pokles béhem jednoho roku z 315 milioni K¢
na 244 miliard K¢, coz predstavuje 33 %. Béhem nasledujicich let (2008 — 2011) dochaze-
lo ke stagnaci celkového objemu zainvestovanych prostfedki mezi hodnotami 220 miliard

K¢ az 250 miliard K¢&.

Dalsi rostouci trend trva od roku 2012, kdy z hodnoty 235 miliard K¢ celkové investice ve
fondech nabizenych v Ceské republice stabilng, kazdoroén& rostou na aktudlni hodnotu

zjisténou k 31. 12. 2016, ktera ¢ini 432 miliard K¢. Béhem ctyt let se jedna o rist 84 %.

Vyvoj majetku ve fondech (mld. K¢)

500
450
400
350
300

432
382
315 320
271 269
550 231 244 934 247 ., 235
200 151 173
5o 131
100
50
0

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
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Graf 1 — Znazornéni vyvoje majetku ve fondech (vlastni zpracovani dle AKAT

CR — Dalsi rekordni rok pro fondy)
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4.1 Aktualni rozdéleni investic v Ceské republice dle typii fondi

Aktudlni rozde€leni investic dle typt fondli ukazuje, ze znacné vétSina investord, kteti se
rozhodnou pro investici prostiednictvim fondl kolektivniho investovani nabizenych
v Ceské republice, upfednostiiuje fondy smiSené, konkrétné se jednd o 36 % fondovych

investoru.

Na druhém misté se nachazeji fondy dluhopisové s 29 % celkového investovaného majetku
a tfeti misto oblibenosti mezi fondy zaujimaji akciové fondy, které maji podil na celkovych

fondovych investicich v Ceské republice ve vysi 19 %.

Smisené, dluhopisové a akciové fondy predstavuji celkem 84 % trhu, coz je drtiva vétSina
celého Ceského trhu s investicemi do fondl. Zbyvajicich 16 % zaujimaji strukturované

fondy s 6 %, fondy fondl s 5%, fondy nemovitostni se 4 % a fondy pen&zniho trhu s 1 %.

Trh podilovych fondG v CR dle typd k 31.12.2016

Fondy penézniho
Fondy nemovitostni trhu
4% 1%
Fondy fondi

Strukturované fondy
5%

6%

Akciové fondy
19%

Fondy smiSené
36%

Dluhopisové fondy
29%

Graf 2 — Aktualni situace na trhu podilovych fondd v Ceské republice dle typt
(vlastni zpracovéani dle AKAT CR — Dalsi rekordni rok pro fondy)
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Za posledni rok rostl cely trh o 13 %, pficemz majetek ve fondech kolektivniho investova-

ni zaznamenal celkovy nartist 0 49,98 miliard K¢, na ¢emz se podilela vétsina typa fonda.

Aktudlni trendy pfi investovani do fond v Ceské republice z pohledu meziro¢nich zmén
hovoii vyrazné ve prospéch fondti nemovitostnich, které zaznamenaly za posledni rok nej-

vetsi procentualni rast, a to o 50 %, coz piedstavovalo 6,23 miliard K¢.

Domnivam se, Ze tato skuteCnost je zpusobena nékolika faktory — jedna se o mladsi typy
fondi, které se v soucasné dobé dostavaji vice do povédomi investorii a zvysuje se jejich
celkova nabidka, dale pfiznivou situaci na nemovitostnim trhu a zvysujicim se zdjmem

investorl o alternativni investice v dob¢ nizkych tGrokovych sazeb.

Z pohledu procentualniho ristu jsou na druhém misté akciové fondy s ristem o 17 %
(11,93 miliard K¢) a na tetim misté fondy smisené se 14 % (19,34 miliard K¢), které pred-

stavuji v absolutnim vyjadieni nejvyssi rist za uplynuly rok.

Ze zbyvajicich, z trzniho pohledu mén¢ vyznamnych typt fondl, zaznamenaly rast jesté
fondy fondd, a to o 13 % (2,32 miliard K¢&). U strukturovanych fonda doslo k poklesu o
neceld 3 % (0,77 miliardy K¢) a u fondt penézniho trhu doslo k poklesu o vyznamnych 25
% (1,10 miliard K¢).
Tabulka 1 — Zmény za uplynuly rok na trhu podilovych fondti v Ceské republice
(vlastni zpracovéani dle AKAT CR — Dalsi rekordni rok pro fondy)

Celkem k
31.12.2016 (K¢)

Celkem k
31.12.2015 (K¢)

Zména od pocatku roku
31.12.2015 - 31.12.2016

Typ fondu

Fondy penézniho trhu 3230791 091 4335231346 -25,48% -1 104 440 255
Strukturované fondy 27534 463 373 28303176 627  -2,72% -768 713 254
Akciové fondy 81279 756 777 69339902270 17,22% 11939 854 507
Dluhopisové fondy 123 878 798 455 111 850 136 550 = 10,75% 12 028 661 905
Fondy smiSené 157 173 462 321 137833877417 14,03% 19339 584 904
Fondy fondii 20226 598 009 17910428 834  12,93% 2316169 175
Fondy nemovitostni 18 670 156 488 12438949 147  50,09% 6231207 341
Celkem fondy (cely 431 994 026 514 382011702191 13,08% 49 982 324 323

trh)
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4.2 Rozdéleni majetku ve fondech podle zprostiedkovateli

Obyvatelstvo a instituce maji zainvestovana v domacich a zahrani¢nich podilovych fon-
dech prostiednictvim nize zminénych zprostfedkovateli aktiva v celkové hodnoté 431,99
miliard K¢, kdy podil jednotlivych zprostiedkovatel na celkové zainvestovanych aktivech
se vyrazn¢ lisi.

Na prvnich dvou piickach s vyraznym odskokem se nachézeji Ceska spofitelna, a.s.
(109,52 miliard K¢&) a skupina CSOB (100,12 miliard K&). Na tfetim misté se nachazi Ko-
mercéni banka s celkové zprosttedkovanymi investicemi do fondi kolektivniho investovani
v hodnot¢ 60,59 miliardy K¢. Ta uzavira trojici nejvétsich zprosttedkovatelt, jimz se kaz-

dému podarilo zprosttedkovat investice v ¢astce presahujici 50 miliard K¢.

Na dalSich mistech v rozmezi od 20 do 30 miliard K¢ zprostiedkovanych investic se na-
chéazeji Conseq Investment Management, a.s. (29,85 miliard K¢), UniCredit Bank Czech
Republic, a.s spole¢né s Pioneer investi¢ni spole¢nosti (27,42 miliard K¢), Raiffeisenbank

a.s. (23,00 miliard K¢) a Generali Investments CEE, a.s. (22,02 miliard K¢).

U dalSich obecné znamych spole¢nosti jako NN Investment Partners, MONETA Money
Bank, a.s nebo AXA Investi¢ni spolecnost, a.s. se objem zprostiedkovanych investic do

fondi kolektivniho investovani pohybuje kolem hodnoty 10 miliard K¢.
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Tabulka 2 — Rozd¢€leni majetku ve fondech podle zprosttedkovatelt (vlastni zpra-

covani dle AKAT CR — Dal3i rekordni rok pro fondy)

Zprostiedkovatel Fondové mandaty (K¢)
Ceska spo¥itelna, a. s. (group) 109 519 773 552 K¢&
CSOB (group) 100 124 388 409 K¢
Komer¢ni banka 60 586 120 440 K¢
Conseq Investment Management, a.s. 29 847 492 390 K¢
UniCredit Bank Czech Republic, a. s. + Pioneer investi¢ni spo- 27422 769 873 K¢
le¢nost, a. s.

Raiffeisenbank a.s. 23 001 386 718 K¢
Generali Investments CEE, a.s. 22 021 095 399 K¢
J&T (group) 14 714 692 582 K¢
NN Investment Partners 13 831 642 202 K¢
MONETA Money Bank, a.s. 10 271 907 754 K¢&
AXA Investi¢ni spolecnost, a. s. 8447 321 589 K¢
ZFP Investments, investi¢ni spolecnost, a.s. 3916 099 803 K&
ING Bank N. V., organiza¢ni slozka 3 875 048 205 K¢
PROSPERITA investi¢ni spole¢nost, a. s. 1328 838 235 K¢&
OSTATNI 3 085 449 362 K¢

CELKEM 431994 026 514 K¢
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Celkem p¢éti zprostiedkovatelim se podatilo ptekonat celkovym objemem zprostfedkova-

nych investic hodnotu jedné miliardy dolarii, pficemz prvni tfi z nich dosahuji souctem

svych zprostiedkovanych investic do fonda kolektivniho investovani s prehledem nadpo-

lovi¢ni vétsinu vSech zprostiedkovanych investic do domacich a zahrani¢nich fondu kolek-

tivniho investovani v Ceské republice, kdy dohromady zprostfedkovali investice v hodnoté

270,23 miliardy K¢ z celkovych 431,99 miliard K¢.
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Nejvétsi zprostfedkovatelé fond( kolektivniho investovani v
Ceské republice

109,52
100,12
60,59
Skupina Ceské Skupina CSOB Skupina Komeréni  Spole¢nost Conseq  Skupina UniCredit
spofritelny banky Bank

W Majetek klient v mld. K¢

Graf 3 — Nejvétsi zprostiedkovatelé fondi v Ceské republice k 31.12.2016 (vlastni
zpracovani dle AKAT CR — Dalsi rekordni rok pro fondy)
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4.3 Struktura aspor ¢eskych domacnosti

Struktura Gspor ¢eskych domacnosti se v poslednich letech méni vyrazné ve prospéch in-
vesticnich fondl, kdy béhem péti let od roku 2010 do roku 2015 narostl jejich podil na
celkovych tsporach ¢eskych domacnosti ze 7,0 % na 11,1 %, coz znamend nariist o nece-

Iych 59 %.

Velky ubytek je vidét u stavebniho spoteni, coz pravdépodobné prameni ze zmén, které
s nim souvisi, kdy doslo ke snizeni statni podpory a stavebniho spofeni se tak stalo méné
atraktivnim produktem k ukladéani finan¢nich prostiedkd. Znaény ubytek zaznamenaly také
terminované vklady, u kterych doslo ke snizeni podilu na celkovych usporach z 13,3 % na

7,8 %.
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2000 cox | | 190% 12,8%
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Pramen: APS CR, CNB — ARAD, MF
Poznamka: Prava ¢ast grafu zobrazuje rozdily ve struktufe v letech 2010 a 2015.

Graf 4 — Struktura Gspor Ceskych domdacnosti (Zprava o vyvoji finan¢niho trhu

v roce 2015, ©2016)
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5 ANALYZA VYBRANYCH FONDU KOLEKTIVNIHO
INVESTOVANI

Pro analyzu vybranych fonda kolektivniho investovani bylo vybrano celkem Sest fondd,

z ¢ehoz tii podilové fondy se fadi mezi fondy dluhopisové a tfi podilové fondy patii do

kategorie akciovych fondu.

Kritéria pro vybér dluhopisovych fondii:

Minimalni historie fondu alespon 10 let

Fond spadé nejvyse do 3. rizikové skupiny

Vysledek hospodareni je reinvestovan (jedna se o reinvesti¢ni fond)
Ptevéaznou vétsinou prostiedkll fond investuje do Ceskych statnich dluhopisit

Investici je mozné realizovat v CZK

Dle vySe uvedenych kritérii byly pro analyzu vybrany nésledujici dluhopisové fondy:

Sporobond
CSOB Stiednédobych dluhopisii
KB Dluhopisovy

Kritéria pro vybér akciovych fondi:

Minimalni historie fondu alespon 10 let

Fond spadd nejméné do 5. rizikové skupiny

Vysledek hospodateni je reinvestovan (jedna se o reinvesti¢ni fond)
Ptevaznou vétsinu prostiedkd fond investuje do svétovych akeii

Investici je mozné realizovat v CZK

Dle vyse uvedenych kritérii byly pro analyzu vybrany nasledujici akciové fondy:

Top Stocks
CSOB Akciovy

Generali Fond globalnich znacek
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5.1 Dluhopisové fondy
Kfritéria pro vybér dluhopisovych fondii:

e Minimalni historie fondu alesponi 10 let

e Fond spada nejvyse do 3. rizikové skupiny

e Vysledek hospodareni je reinvestovan (jedna se o reinvesticni fond)

e Pievaznou vétSinou prostiedkil fond investuje do Ceskych statnich dluhopisa

e Investici je mozné realizovat v CZK
Dle vySe uvedenych kritérii byly pro analyzu vybrany nasledujici dluhopisové fondy:

e Sporobond
e (CSOB Stiednédobych dluhopist
e KB Dluhopisovy

5.1.1 Sporobond

Investi¢nim cilem fondu Sporobond je dosaZeni riistu hodnoty podilovych listli za podmin-
ky minimalizace ztraty v horizontu 2 let. K dosaZeni cile jsou vyuZivany investice do Siro-
ce diverzifikovaného portfolia cennych papirt s fixnim nebo variabilnim Grokovym vyno-

sem a aktivnim fizenim trokového rizika.

VétSina portfolia je tvofena statnimi dluhopisy s fixnim kuponem denominované v CZK, a
¢ast portfolia tvoii statni dluhopisy jinych zemi s rozvinutym dluhopisovym trhem deno-

minované v cizich ménach.

Fond dale investuje do firemnich dluhopist, bankovnich depozit, pokladni¢nich poukazek,
dluhopist s vloZenym derivatem a ma moznost investovat i do cennych papirti vydavanych

fondy kolektivniho investovani.

V ptipadé investice do statnich, korporatnich, komundlnich ¢i jinych dluhopisti, se jedna
prednostné o dluhopisy, jejichz emitentiim byl ptfidélen investi¢ni rating.
Struktura portfolia se nepfizpiisobuje slozeni Zadného indexu (benchmarku), ale rozhodo-

vani o jednotlivych investicich spoc¢ivd na uvdzZeni manazera fondu v rdmci podminek,

které fond ma.

Vynosy z hospodateni s majetkem podilového fondu jsou dale reinvestovany.
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Prostfednictvim distributora je mozné pozadat o odkoupeni podilovych list, které jsou
odkupovany kazdy pracovni den. Pouze v mimofadnych piipadech muize dojit

k pozastaveni odkupovani.

Fond je vhodny k investici v ptipad€, Ze investor neplanuje ziskat zpét své investované

prostiedky v dob¢ kratsi nez 2 roky.
Fond ma aktudlné pod spravou aktiva ve vysi 13 844 mil. K¢.
Depozitafem i distributorem fondu Sporobond je Ceska spofitelna, a. s.

(Klicové informace pro investory — Sporobond, 2017; Podilové fondy: Sporobond, 2017)

5.1.1.1 Rizikovy profil fondu

Fond Sporobond je zatazen do 3. rizikové skupiny, protoze historickd hodnota jeho podilo-

vych listh kolisala mirn¢ a jak rizika ztrat, tak i vynosové Sance byly relativné umirnéné.

— Potencialné nizsi riziko Potencialné vyssi riziko —
— Potencialné nizsi vynosy Potencialné vyssi vynosy —
3

Obrazek 6 — Rizikovy profil fondu Sporobond (Klicové informace pro investory —

Sporobond, 2017)
M¢énoveé riziko je u fondu vétSinou zajisténo.
Emitenti dluhopisii nebo vydavatelé néstrojii penézniho trhu, do kterych fond investuje, se
mohou stat neschopnymi plnit své zavazky, ¢imz jimi vydané dluhopisy nebo néstroje pe-

nézniho trhu mohou z¢asti nebo zcela ztratit na své hodnoté.

Dale existuje také riziko selhani protistrany u investic do finan¢nich derivatd, vyplyvajici
z toho, Ze protistrana z¢asti nebo zcela nesplni své zavazky z vypotadani penéznich tokt

v ramci transakce.

Hodnota investice do fondu muiZe pribézné klesat i stoupat a pii odkupu neni zarucena

navratnost pivodné investované Castky.

(Klicové informace pro investory — Sporobond, 2017; Podilové fondy: Sporobond, 2017)
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5.1.1.2 Poplatky a ndaklady spojené s fondem

Jednorazovy poplatek Uctovany investorovi piimo pied uskutecnénim investice neboli
vstupni poplatek ¢ini u fondu Sporobond 1,00 %. Vystupni poplatek u fondu neni stano-

ven.

Naklady hrazené z majetku v podilovém fondu v prabéhu roku neboli celkova nakladovost
je u fondu Sporobond 0,98 %. Tyto ndklady nejsou Gctovany pfimo, ale projevi se ve vy-

konnosti fondu.

(Klicové informace pro investory — Sporobond, 2017; Podilové fondy: Sporobond, 2017)

5.1.1.3 Historicka vykonnost fondu

Fond Sporobond mé za cil dosahovat vykonnosti nad urovni vykonnosti orienta¢niho vy-
konnostniho ukazatele neboli benchmarku, ktery je tvofen ze 75 % indexem cCeskych stat-

nich dluhopisii a z 25 % indexem podnikovych dluhopisii s vysokym investi¢nim ratingem.

Do vypoctu historické vykonnosti byly zahrnuty kromé¢ vstupniho poplatku veskeré po-
platky a naklady.

Cela historie saha az do roku 1998, kdy bylo zapocato vydavani podilovych listi.

(Kli¢ové informace pro investory — Sporobond, 2017; Podilové fondy: Sporobond, 2017)
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Obrazek 7 — Historickd vykonnost fondu Sporobond (Kli¢ové informace pro in-

vestory — Sporobond, 2017)
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5.1.2 CSOB Stiednédobych dluhopisi

Investiénim cilem fondu CSOB sttednddobych dluhopisti je dosahovat vynosu investova-
nim pfevazné do dluhopisti a nastroji pen¢zniho trhu denominovanych ptredevsim v CZK,
ptipadné¢ EUR a USD vydavanych staty, financnimi institucemi nebo obchodnimi spolec-

nostmi. Podil ¢eskych statnich dluhopisit mize dosahovat az 100 % portfolia fondu.

Investice fondu jsou sméfovany do dluhopisii s minimalnim Gvérovym ratingem alespoi na
urovni investi¢niho stupné a mize se jednat o dluhopisy s riznou splatnosti, pfi¢emz ma-

ximalni délka investic je omezena.

Fond miiZe také investovat do cennych papirii fondt kolektivniho investovani nebo ukladat
penize na Ucty u bank. Za ucelem fizeni ménového nebo urokového rizika méa fond moz-

nost investovat do derivata.

Fond je v ramci schvalené investi¢ni strategie aktivné spravovan a nekopiruje ani nesleduje
zadny index.

Vynosy z hospodateni s majetkem podilového fondu jsou déle reinvestovany bez vyplaty
dividend.

Fond m4 aktualné pod spravou aktiva ve vysi 434 mil. K¢.

Depozitatem fondu je Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

(Kli¢ové informace pro investory — CSOB Stiednédobych dluhopisi, 2017; CSOB Stied-
nédobych dluhopist, 2017)

5.1.2.1 Rizikovy profil fondu

Fond CSOB Stiednédobych dluhopist je zatazen do 3. rizikové skupiny, protoze historicka
hodnota jeho podilovych listi kolisala mirné a jak rizika ztrat, tak i vynosové Sance byly

relativné umirnéné.

(Kli¢ové informace pro investory — CSOB Stiednédobych dluhopisti, 2017; CSOB Stied-
nédobych dluhopist, 2017)
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Nizsi riziko Vyssi riziko

Potencialné nizsi vynos Potencialné vyssi vynos

12-4 5 6 7

Obrazek 8 — Rizikovy profil fondu CSOB Stiednédobych dluhopist (Klicové in-

formace pro investory — CSOB Sttednédobych dluhopist, 2017)

5.1.2.2 Poplatky a naklady spojené s fondem

Jednorazovy poplatek Uctovany investorovi ptimo pied uskute¢nénim investice neboli
vstupni poplatek &ini u fondu CSOB Stiednédobych dluhopistt 0,50 %. Vystupni poplatek

u fondu neni stanoven.

Néklady hrazené z majetku v podilovém fondu v pritbéhu roku neboli celkové nakladovost
je u fondu CSOB Sttednédobych dluhopisti 1,15 %. Tyto naklady nejsou uétovany piimo,

ale projevi se ve vykonnosti fondu.

(Kli¢ové informace pro investory — CSOB Stiednédobych dluhopisii, 2017; CSOB Stied-
nédobych dluhopist, 2017)

5.1.2.3 Historicka vykonnost fondu

Cela historie saha az do roku 1990, kdy bylo zapocato vydavani podilovych listi a vykon-

nost fondu je pocitdna v CZK.

(Kli¢ové informace pro investory — CSOB Stiednédobych dluhopisii, 2017; CSOB Stied-
nédobych dluhopist, 2017)
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Vykonnost fondu

4
9% 89% &:45%

-1%

VYKONNOST
== k3 L B N =] 0
8 R ¥ OEEEZEZ
T
.F 1
o —
s *
2 | .
% |
EH
o Ml G
' " f
o ;
[ ]
o |
=]
=t
=

&
v

Obrazek 9 — Historicka vykonnost fondu CSOB Stiednédobych dluhopisi (Kli¢o-
vé informace pro investory — CSOB Stéednédobych dluhopisi, 2017)

5.1.3 KB Dluhopisovy

Investi¢ni strategie fondu KB DIuhopisovy je zamétena na zhodnocovani majetku investo-
vanim do dluhopisového portfolia a to zejména do Ceskych statnich dluhopisi, pficemz

splatnost portfolia fondu neni omezena.

Portfolio fondu je zaméfeno predevsim na Ceské dluhové cenné papiry nebo jiné dluhové
cenné papiry denominované v CZK a to zejména takové, kterym byl pfid€len rating inves-
tiéniho stupné.

Nejvyse 20 % majetku mize fond alokovat do investi¢nich nastrojii neinvesti¢niho stupné
a k zajisténi fond mlize vyuzivat derivaty. V piipadé, Ze jsou investice v jinych ménéach nez
CZK, tak z pohledu ménového rizika zpravidla nejsou zajistovany.

Fond KB Dluhopisovy je aktivné spravovan a jeho portfolio neni sestavovano na zaklad¢
kopirovani urcitého indexu.

Jedna se o reinvesticni fond. Vynosy z hospodareni jsou tedy dale reinvestovany a nedo-

chazi k vyplaté dividend.
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Vynosy z hospodaieni s majetkem fondu se stdvaji soucasti majetku fondu a jsou reinves-

tovany.

Fond mé aktudln€ pod spravou aktiva ve vysi 1 312 mil. K¢.

Depozitafem fondu je Komerc¢ni banka, a.s.

(Klicové informace pro investory — KB Dluhopisovy, 2017; Investi¢ni kapitalova spolec-
nost KB - Detail fondu: KB Dluhopisovy, 2017)

5.1.3.1 Rizikovy profil fondu

Fond KB Dluhopisovy je zatazen do 3. rizikové skupiny, jelikoz tomu odpovida volatilita

kurzu fondu za uplynulych 5 let.
(Klicové informace pro investory — KB Dluhopisovy, 2017; Investi¢ni kapitalova spolec-
nost KB - Detail fondu: KB Dluhopisovy, 2017)

Nizsiriziko Vyssiriziko

- - . - - W o -
Potencialne nizs1 vynosy Potencialne vyssivynosy

Obrazek 10 — Rizikovy profil fondu KB Dluhopisovy (Klicové informace pro in-
vestory — KB Dluhopisovy, 2017)

5.1.3.2 Poplatky a ndklady spojené s fondem

Jednorazovy poplatek Uctovany investorovi pfimo pied uskuteCnénim investice neboli
vstupni poplatek ¢ini u fondu KB Dluhopisovy 1,00 %. Vystupni poplatek u fondu neni

stanoven.

Naklady hrazené z majetku v podilovém fondu v pribéhu roku neboli celkova nakladovost
je u fondu KB Dluhopisovy 1,17 %. Tyto nédklady nejsou uctovany piimo, ale projevi se ve
vykonnosti fondu.

(Klicové informace pro investory — KB Dluhopisovy, 2017; Investi¢ni kapitalova spolec-

nost KB - Detail fondu: KB Dluhopisovy, 2017)
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5.1.3.3 Historicka vykonnost fondu

Cela historie sahd do roku 2007, kdy bylo zapocato vydavani podilovych listi a vykonnost
fondu je pocitana v CZK.
(Klicové informace pro investory — KB Dluhopisovy, 2017; Investi¢ni kapitalova spolec-

nost KB - Detail fondu: KB Dluhopisovy, 2017)
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Obrazek 11 — Historickd vykonnost fondu KB Dluhopisovy (Kli¢ové informace

pro investory — KB Dluhopisovy, 2017)
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5.1.4 Srovnani dluhopisovych fondi

Na grafu nize je zobrazeno srovnani historické vykonnosti vybranych dluhopisovych fon-
di. U vSech fondii 1ze pozorovat srovnatelny trend v jednotlivych letech, jelikoz vSechny
fondy maji podobnou investi¢ni strategii, kterd spociva v investovani pfedevSim do Ces-
kych statnich dluhopisti. Nejvyssi vykonnosti u vSech fondi bylo dosazeno v roce 2012,
b&hem kterého fond Sporobond dosahl zhodnoceni 10,7 % p.a., fond CSOB Stfednédobych
dluhopisii 8,2 % p.a. a fond KB Dluhopisovy zaznamenal vykonnost 8,9 % p.a.. Dlouho-
doby prumeér je vSak u vSech fondl vyrazné€ nizsi, a to kolem zhodnoceni 3 % p.a. Aktualni
situace ovSem hovoti spiSe v neprospéch téchto konzervativnich fondl, a to zejména
z ditvodu soucasnych cen dluhopist a jejich vynost. Tuto skutecnost lze vidét zejména
v poslednich letech, ve kterych fondy se zaméfenim na statni dluhopisy Ceské republiky

zaznamenavaji vykonnost kolem 0 % az 1 %.

Srovnani historické vykonnosti vybranych dluhopisovych
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Graf 5 — Srovnani historické vykonnosti vybranych dluhopisovych fonda na za-

kladé vySe uvedenych dat (vlastni zpracovani)
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Ze srovnani historické vykonnosti vybranych dluhopisovych fondii zaznamenal nejvyssi
vykonnost fond KB dluhopisovy, ktery dosahl pozitivniho rozdilu kladnych a zapornych
ro¢nich zhodnoceni ve vysi 33,8 %, na druhém misté je s 31 % fond Sporobond a na tfetim

misté fond CSOB Stiednédobych dluhopisti s 29,7 %.

Ovsem fond Sporobond za poslednich 10 let zaznamenal nejlepsi ro¢ni vykonnost ve srov-
nani s ostatnimi vybranymi fondy v Sesti letech, zatimco fond KB dluhopisovy pouze ve

ttech letech, coz vyzniva ve prospéch fondu Sporobond.

Tabulka 3 — Vyvozena data ze srovnani historické vykonnosti dluhopisovych fon-

da (vlastni zpracovani)

Vyvozena data ze srovnani historické vykonnosti fond
Rust Pokles
Nejlepsi rok | Nejhorsirok |celkem |celkem Rozdil
Sporobond 6 X 2 X 33,9 -2,9 31,0
CSOB Stfednédobych dluhopisti 2 X 6 X 29,8 -0,1 29,7
KB Dluhopisovy 3x 2 X 36,2 -2,4 33,8

Porovnani velikosti fondli hovoii jasn€ ve prospéch fondu Sporobond, ktery ma pod spra-
vou aktiva v hodnoté 13 844 mil. K¢, coz je pfiblizné€ desetinasobek fondu KB dluhopisovy
(1312 mi. K&). Fond CSOB Stiednédobych dluhopisti jakozto jednoznaéné nejmensi ze

srovnavanych fondl dosahuje velikosti ve vysi 434 mil. K¢.

Tabulka 4 — Srovnani velikosti dluhopisovych fondl na zaklad€ vySe uvedenych

dat (vlastni zpracovani)

Velikost fondu (v mil. K¢)
Sporobond 13 844
CSOB Stiednédobych dluhopist 434
KB Dluhopisovy 1312

Vstupni poplatky jsou vyssi u fondii Sporobond a KB Dluhopisovy, u kterych ¢ini shodné
1 %. Fond CSOB Stiednédobych dluhopisti ma vstupni poplatek pouze 0,5 %. Tento rozdil
muZe hrat roli zejména v ptipad€, pokud by se investor rozhodl své finan¢ni prostfedky
vybrat béhem velmi kratké doby. Celkova nakladovost je nejptiznivéjsi u fondu Sporo-
bond, kde ¢ini 0,98 %. U fondit CSOB Stiednddobych dluhopisii a fondu KB dluhopisovy

¢ini celkova nékladovost podobnych hodnot, a to kolem 1,15 % - 1,17 %.
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Tabulka 5 — Srovnani poplatkt a celkové nékladovosti vybranych dluhopisovych

fondl na zakladé vyse uvedenych dat (vlastni zpracovani)

Poplatky a celkova nakladovost fondu

Vstupni poplatek

Celkova nakladovost

Sporobond 1,00% 0,98%
CSOB Stfednédobych dluhopist 0,50% 1,15%
KB Dluhopisovy 1,00% 1,17%

5.1.5 Doporuceni fondu pro klienta s konzervativhim profilem

Klienta s konzervativnim profilem lze charakterizovat jako investora, ktery chce investovat

na krat$i investi¢ni horizont a nechce podstupovat pfili§ velké riziko.

Pro takového klienta je vhodna investice pfedev$im do dluhopisovych fonda kolektivniho

investovani, kdy z analyzovanych fondl vychézi jako nejleps§i moznost fond Sporobond,

ktery pti zohlednéni velikosti fondu, celkové ndkladovosti a dlouhodobé¢ stabilni vykon-

4

nosti se jevi jako nejpiiznivéjsi varianta pro investicni horizont tii a vice let.

V ptipadé, Ze by investor chtél investovat na dobu kratsi, bylo by lepsi variantou zvolit

fond CSOB Stfednédobych dluhopisii, jelikoz na velmi kratkém horizontu by hrél roli ve

prospéch tohoto fondu nizsi vstupni poplatek.
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5.2 Akciové fondy
Kritéria pro vybér akciovych fondii:
e Minimalni historie fondu alesponi 10 let
e Fond spada nejméné do 5. rizikové skupiny
e Vysledek hospodareni je reinvestovan (jedna se o reinvesticni fond)

e Pievaznou vétsinu prostfedka fond investuje do svétovych akcii

e Investici je mozné realizovat v CZK
Dle vySe uvedenych kritérii byly pro analyzu vybrany nasledujici akciové fondy:

e Top Stocks
e (CSOB Akciovy

e Generali Fond globalnich znac¢ek

5.2.1 Top Stocks

Investi¢ni strategii fondu Top Stocks je zhodnocovat podilové listy na dlouhodobém hori-
zontu pomoci investic do koncentrovaného portfolia akcii, které jsou obchodovany na roz-

vinutych akciovych trzich.

Investi¢niho cile se snazi fond dosahnout pomoci aktivniho vybéru jednotlivych akcii pro
dlouhodobé drZeni, pti¢emz fond tvoii zpravidla kolem 25 odliSnych investi¢nich népad,
kdy kazdy jeden napad vétSinou znamena investici do jedné konkrétni akcie, vyjimecné do
vice akeii.

Portfolio fondu mtze byt dale tvofeno také z dluhovych cennych papirti, pokladni¢nich
poukazek nebo bankovnich vkladi. Ve vyjimecnych ptipadech miZe investice smétovat do

indexovych fondi kolektivniho investovani.

Fond Top Stocks je aktivné spravovan a veSkerd rozhodovani o investicich fondu jsou

v rukou manazera fondu.

Fond se fadi mezi reinvesti¢ni fondy, jelikoz vysledky z hospodatfeni s majetkem podilo-

vého fondu nejsou pribézne vyplaceny, ale jsou déle reinvestovany.
Fond ma aktudlné pod spravou aktiva ve vysi 11 193 mil. K¢.
Depozitatem i distributorem fondu je Ceska spofitelna, a. s.

(Klicové informace pro investory — Top Stocks, 2017; Podilové fondy: Top Stocks, 2017)
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5.2.1.1 Rizikovy profil fondu

Fond Top Stocks je zatazen do 6. rizikové skupiny, jelikoz hodnota jeho podilovych listh

v uplynulych letech siln¢ kolisala a rizika ztrat i Sance na vynos byly relativné vyssi.

Ménové riziko je u fondu zajisténo predevsim vici pohybu USD, EUR nebo GBP a

v ptipad¢ investic do rozvijejicich se trhli miize zistat viici lokalnim ménam nezajisténo.

(Klicové informace pro investory — Top Stocks, 2017; Podilové fondy: Top Stocks, 2017)

«— Potencialné niz3i riziko Potencialné vyssi riziko —
— Potencialné nizsi vynosy Potencialné vyssi vynosy —

6

Obrazek 12 — Rizikovy profil fondu Top Stocks (Klicové informace pro investory

— Top Stocks, 2017)

5.2.1.2 Poplatky a ndklady spojené s fondem

Jednoréazovy poplatek uctovany investorovi ptimo pied uskutecnéni investice neboli vstup-

ni poplatek ¢ini u fondu Top Stocks 3,00 %. Vystupni poplatek u fondu neni stanoven.

Néklady hrazené z majetku v podilovém fondu v priibéhu roku neboli celkova nakladovost
je u fondu Top Stocks 2,71 %. Tyto naklady nejsou uctovany piimo, ale projevi se ve vy-

konnosti fondu.

(Kli¢ové informace pro investory — Top Stocks, 2017; Podilové fondy: Top Stocks, 2017)
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5.2.1.3 Historicka vykonnost fondu

Cela historie saha do roku 2006, kdy bylo zapocato vydavani podilovych listti a vykonnost
fondu je pocitana v CZK.

(Klicové informace pro investory — Top Stocks, 2017; Podilové fondy: Top Stocks, 2017)
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Obrazek 13 — Historicka vykonnost fondu Top Stocks (Kli¢ové informace pro in-

vestory — Top Stocks, 2017)

5.2.2 CSOB Akciovy

Investiéni strategii fondu CSOB Akciovy je zhodnocovat podilové listy investovanim do
akcii obchodovanych na svétovych trzich, kdy ve vétSin¢€ ptipadl se jedna o trhy USA,
Evropy a Asie.

Meénové riziko je zajisténo ve vétSing piipadech, ale nejedna se o pravidlo, Ze kazda inves-

tice musi byt zajisténa proti ménovému riziku.

Portfolio fondu mtize byt tvofeno z investi¢nich cennych papirti, cennych papirt vydanych
fondem kolektivniho investovani, bankovnich vkladu, likvidnich prostfedkii, néstroji pe-
nézniho trhu, nebo za Ucelem zajisténi meénového a trokového rizika mize byt portfolio

doplnéno také o finan¢ni derivaty.
Fond CSOB Akciovy je aktivné spravovan a veskera rozhodovani o investicich fondu jsou
v rukou manazera fondu, ktery pii své ¢innosti nevyuziva kopirovani zadného urcitého

indexu.
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Fond se fadi mezi reinvesti¢ni fondy, jelikoz vysledky z hospodaieni s majetkem podilo-

vého fondu nejsou priubézné vyplaceny, ale jsou dale reinvestovany.
Fond ma aktudln¢ pod spravou aktiva ve vysi 1 700 mil. K¢.
Depozitatem fondu je Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

(Kli¢ové informace pro investory — CSOB Akciovy, 2017; CSOB Akciovy, 2017)

5.2.2.1 Rizikovy profil fondu

Fond CSOB Akciovy je zatazen do 5. rizikové skupiny, jelikoz hodnota jeho podilovych
listl v uplynulych letech vyznamné kolisala a rizika ztrat i Sance na vynos byly relativné
VySSi.

(Kli¢ové informace pro investory — CSOB Akciovy, 2017; CSOB Akciovy, 2017)
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Obrazek 14 — Rizikovy profil fondu CSOB Akciovy (Kli¢ové informace pro in-
vestory — CSOB Akciovy, 2017)

5.2.2.2 Poplatky a ndklady spojené s fondem

Jednorazovy poplatek uctovany investorovi ptimo pired uskutecnéni investice neboli vstup-

ni poplatek &ini u fondu CSOB Akciovy 3,00 %. Vystupni poplatek u fondu neni stanoven.

Néklady hrazené z majetku v podilovém fondu v priibéhu roku neboli celkova nédkladovost
je u fondu CSOB Akciovy 2,18 %. Tyto naklady nejsou uétovany piimo, ale projevi se ve

vykonnosti fondu.

(Kli¢ové informace pro investory — CSOB Akciovy, 2017; CSOB Akciovy, 2017)
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5.2.2.3 Historicka vykonnost fondu

Cela historie saha az do roku 1999, kdy bylo zapocato vydavani podilovych listi a vykon-

nost fondu je pocitana v CZK.

(Kli¢ové informace pro investory — CSOB Akciovy, 2017; CSOB Akciovy, 2017)
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Obrazek 15 — Historicka vykonnost fondu CSOB Akciovy (Kli¢ové informace pro
investory — CSOB Akciovy, 2017)

5.2.3 Generali Fond globalnich znacek

Investi¢ni strategii Generali Fondu globélnich znacek je zhodnocovat podilové listy na
dlouhodobém horizontu pomoci investic do Sirokého portfolia ptevoditelnych cennych
papira.

Investi¢niho cile se snazi fond dosdhnout pfedevsim prostfednictvim investic do akcii spo-
lecnosti, které piisobi na globalnich trzich, z pohledu manazera fondu maji vyznamnou

pozici na trhu a jejich znacka je celosvétove znama.

Portfolio je sestavovano predevsim z akcii spole¢nosti z rozvinutych zemi, jako jsou USA,

zapadni Evropa ¢i Japonsko. Déle mlze fond také investovat do ndstrojii penézniho trhu,
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dluhovych nastrojii nebo v ptipad¢ potieby zajisténi ménového rizika do financ¢nich deriva-
tu.

Generali Fond globalnich znacek je aktivn€ spravovan a veskera rozhodovani o investicich
fondu jsou v rukou portfolio manazera, ktery pfi své Cinnosti nekopiruje zadny urcity in-

dex.

Fond se fadi mezi reinvesti¢ni fondy, jelikoz vysledky z hospodaieni s majetkem podilo-

vého fondu nejsou priubézné vyplaceny, ale jsou déle reinvestovany.

Fond ma aktudln¢ pod spravou aktiva ve vysi 2 505 mil. K¢.

Depozitaiem fondu je UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

(Kli¢ové informace pro investory — Fond globalnich znacek, 2017; Generali Fond global-
nich znacek, 2016)

5.2.3.1 Rizikovy profil fondu

Generali Fond globalnich znacek je zatfazen do 5. rizikové skupiny, jelikoZ hodnota jeho
podilovych listii v uplynulych letech vyznamné kolisala a rizika ztrat i Sance na vynos byly
relativné vyssi.

(Klicové informace pro investory — Fond globalnich znacek, 2017; Generali Fond global-

nich znacek, 2016)
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Obrazek 16 — Rizikovy profil fondu Generali Fond globalnich znacek (Klicové in-

formace pro investory — Fond globélnich znacek, 2017)

5.2.3.2 Poplatky a ndklady spojené s fondem

Jednorazovy poplatek Uctovany investorovi pifimo pied uskuteCnénim investice neboli
vstupni poplatek ¢ini u fondu Generali Fond globalnich znacek 2,50 % az 4,00 %

v zavislosti na vysi investice. Vystupni poplatek u fondu neni stanoven.
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Naklady hrazené z majetku v podilovém fondu v prabéhu roku neboli celkova nakladovost
je u fondu Generali Fond globélnich znaéek 2,37 %. Tyto naklady nejsou Gctovany piimo,

ale projevi se ve vykonnosti fondu.

(Klicové informace pro investory — Fond globalnich znacek, 2017; Generali Fond global-
nich znacek, 2016)

5.2.3.3 Historicka vykonnost

Cela historie saha do roku 1993, kdy bylo zapocato vydavani podilovych listi a vykonnost
fondu je pocitana v CZK.

(Kli¢ové informace pro investory — Fond globalnich znacek, 2017; Generali Fond global-

nich znacek, 2016)
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Obrazek 17 — Historicka vykonnost fondu Generali Fond globalnich znacek (Kli-

cové informace pro investory — Fond globalnich znacek, 2017)
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5.2.4 Srovnani akciovych fondi

Na grafu nize je zobrazeno srovnani historické vykonnosti vybranych akciovych fonda. U
vSech fondl lze opét stejné jako u srovndvanych dluhopisovych fondl vidét srovnatelny
trend v jednotlivych letech, ktery v tomto piipade spociva v tom, Ze vSechny akciové fondy
maji portfolia slozend predev§im ze svétovych akciovych tituli. OvSem v pfipadé¢ fondu
Top Stocks lze pozorovat v pribéhu let vyssi volatilitu oproti ostatnim srovndvanym fon-
dam, kterd je zpusobena koncentrovangjSim portfoliem fondu. Vysledné je na tom fond
Top Stocks vyrazné Iépe ve srovnani s ostatnimi vybranymi fondy, které obsahuji Sirsi pa-

letu akciovych titult. Lze tedy hovofit o dobré praci portfolio manazera fondu Top Stocks.
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Graf 6 — Srovnani historické vykonnosti vybranych akciovych fondl na zakladé

vyse uvedenych dat (vlastni zpracovani)
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Ze srovnani historické vykonnosti vybranych akciovych fondii zaznamenal nejvyssi vy-
konnost jednozna¢né fond Top Stocks, ktery doséhl pozitivniho rozdilu kladnych a zapor-
nych ro¢nich zhodnoceni ve vysi 149,0 %, na druhém misté s vyraznym odskokem je

s 46,4 % Generali Fond globalnich znagek a na tietim misté fond CSOB Akciovy s 22,0 %.

Zaroven fond Top Stocks za poslednich 10 let zaznamenal nejcastéji nejlepsi rocni vykon-
nost ve srovnani s ostatnimi vybranymi fondy, a to konkrétné v sedmi letech, coz opét uka-

zuje na dobrou praci manazera fondu.

Tabulka 6 - Vyvozena data ze srovnani historické vykonnosti vybranych akcio-

vych fondu (vlastni zpracovani)

Vyvozena data ze srovnani historické vykonnosti fondu
Nejlepsi Nejhorsi Rast Pokles
rok rok celkem celkem Rozdil
Top Stocks 7 3 216,6 -67,6| 149,0
¢SOB Akciovy 1 4 76,3 -54,3 22,0
Generali Fond globdlnich znacek 2 3 94,0 -47,6 46,4

Porovnani velikosti fondl hovoti vyrazn€ ve prospéch fondu Top Stocks, ktery ma pod
spravou aktiva v hodnot€ 11 193 mil. K¢, coz je vice nez Ctyfnasobek fondu Generali Fond
globalnich znadek (2 505 mil. K&). Fond CSOB Akciovy jakoZto nejmensi ze srovnava-

nych fondl dosahuje velikosti ve vysi 1 700 mil. K¢&.

Tabulka 7 — Srovnani velikosti vybranych akciovych fondi na zdkladé€ vyse uve-

denych dat (vlastni zpracovani)

Velikost fondu (v mil. K¢)
Top Stocks 11193
CSOB Akciovy 1700

Generali Fond globdalnich znacek 2 505
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Vstupni poplatky jsou u vSech fondl srovnatelné a Cini kolem 3 %. JelikoZ se jedné o fon-
dy akciové, které jsou urCeny predevsim k investovani na dlouhodoby horizont, tak pro
investory je podstatnéjsi ukazatel celkové nakladovosti fondi. Celkova ndkladovost fonda
dosahuje u vSech srovnavanych fondi relativn€ podobnych hodnot, a to v rozmezi 2 % az 3
%. Nejlépe vychazi u fondu CSOB Akciovy, u kterého &ini 2,18 %, dale pak u fondu Ge-
nerali Fond globélnich znacek (2,37 %) a u fondu Top Stocks ¢€ini 2,71%.

Tabulka 8 — Srovnani poplatki a celkové nakladovosti vybranych akciovych fon-

di na zakladé vyse uvedenych dat (vlastni zpracovani)

Poplatky a celkova nakladovost fondu
Vstupni poplatek Celkova ndkladovost
Top Stocks 3,00% 2,71%
CSOB Akciovy 3,00% 2,18%
Generali Fond globdalnich znacek 2,50 - 4,00% 2,37%

5.2.5 Doporudeni fondu pro klienta s dynamickym profilem

Klienta s dynamickym profilem lze charakterizovat jako investora, ktery chce investovat
na dlouhy investi¢ni horizont a pocita s tim, Ze jeho investice miiZze priabéZzné vyznamné

kolisat. Za podstoupeni tohoto riziko investor o¢ekava vyssi vynos.

Pro takového klienta je vhodna investice pfedev§im do akciovych fondt kolektivniho in-
vestovani, kdy z analyzovanych fondl vychéazi jako nejlep$i moznost fond Top Stocks,
ktery pii zohlednéni velikosti fondu, celkové nakladovosti a dlouhodobé vyrazné kladné

wevr

anta pro investi¢ni horizont 5 a vice let.
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5.3 Analyza danového zatiZeni

Danové zatizeni investic do fonda kolektivniho investovani ma dopad na investice, u kte-
rych neni dodrZen trilety Casovy test neboli doba, po kterou je nutné alespon investovat,
aby nedoslo ke zdanéni vynosu. Vyjimkou je pouze situace, kdy objem ziskanych financ-
nich prostiedkil z prodeje podilovych listi za jeden rok neptesdhne 100 000,- K¢, v tomto

ptipad¢ nedochazi ke zdanéni vynosu ani v prubéhu prvnich tii let.

NiZe je znazornéna situace jak ovliviiuje danové zatizeni celkovy vynos investice béhem
prvnich tfi let. Pro ptiklad byla stanovena investice ve vysi 100 000 K¢ se zhodnocenim 5
% p.a.. V prib¢hu prvnich dvou let, 1ze vidét jak je celkovy vynos snizen o danové zatize-
ni, coz predstavuje situaci, kdy investor proda své podilové listy pied uplynutim ¢asového

testu.

Tabulka 9 — Vliv zdanéni na konecny vynos z investice (vlastni zpracovani)

Vliv zdanéni na konecny vynos z investice

Stav investice ke konci roku 1 rok 2 rok 3 rok

Vyvoj hodnoty investice 105 000 K¢ 110 250 K¢ 115 763 K¢
Vynos celkem ptfed zdanénim 5 000 K¢ 10 250 K¢ 15 763 K¢
Dan z vynosu 750 K¢ 1537 K¢ 0 K¢
Vynos celkem po zdanéni 4 250 K¢ 8 713 K¢ 15 763 K¢
Vynos pred zdanénim (v %) 5% 10,25% 15,76%
Dan z vynosu 0,75% 1,54% 0,00%
Vynos po zdanéni (v %) 4,25% 8,71% 15,76%
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6 ZAVERECNA DOPORUCENI K VYBERU FONDU

V nasledujici ¢asti prace jsou vyvozena zaveérecnd doporuceni, jak je dobré postupovat pii
vybéru fondl kolektivniho investovani a co vSe je potifeba pfi rozhodovéni, do kterého

fondu investovat zohlednit.
1. Stanoveni si investiéniho horizontu

Zakladni kritérium pfi investovani do fondi kolektivniho investovani je, aby si kazdy
investor na zacatku stanovil, na jak dlouhou dobu chce investovat, neboli jak dlouho

své zainvestované finan¢ni prostfedky nebude potiebovat.
2. Zaméreni investice

Volba zaméfeni investice je uzce spjata s délkou investicniho horizontu, jelikoz po
zvoleni délky investice se vybér fondi do zna¢né miry omezi na fondy s uréitym at’ uz

dluhopisovym ¢i akciovym zaméfenim.

V ptipad¢, ze investor voli kratkodoby horizont, bude nasledné¢ mit moznost vybirat
fondy se zamétenim pievazné na dluhopisy. Muze se jednat naptiklad o dluhopisové
fondy se zamé&fenim na statni dluhopisy ¢i na jiné dluhopisy investi¢niho stupné.

V ptipadé, Ze investor voli dlouhodoby horizont, bude nasledné vybirat pfevazné mezi

fondy, u kterych vétSinu portfolia tvoii akcie. Akciové tituly mizou byt nasledné zame-

feny na konkrétni odvétvi nebo se mize jednat o kombinaci akcii z celého svéta.

Pti sttednédobém horizontu je vhodné zvolit fondy smiSené, které obsahuji ve vyvaze-
ném pomeéru akcie i dluhopisy nebo zvolit dva rozdilné fondy, kdy jeden fond bude

dluhopisovy a druhy akciovy.

3. Celkova nakladovost fondu

o 24

aspektt, které by mél investor pfi investovani zohlednit.
Dulezité je brat v potaz nejen vstupni poplatek, ktery je jednordzovy na zacatku inves-
tovani, ale pfi dlouhodobém horizontu zejména poplatek za spravu fondu. Rozhodujici

je tedy celkova vyse vSech poplatka vydelena celkovou dobou investici.

vvvvvv

vvvvvv

vat poplatek za spravu fondu.
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4. Historie fondu

Historie samoziejmée neni zarukou budoucich vynosii a neni mozné na ni spoléhat pti
predikovani budouciho vyvoje podilovych listi. OvSem je dobré se na ni podivat at’ uz
z divodu jak dlouho je dany fond na trhu neboli jak dlouhd je jeho celkova historie,
s ¢imz souvisi, jak se fond choval v dob¢ krizi a jaké propady v téchto dobach zazna-
menal. Diky tomuto zjisténi by mél investor mit na paméti, Zze podobné situace mohou
nastat i v budoucnu a mél by na né byt psychicky pfipraven. Zaroven u fonda
s dlouhou historii se snizuje pravdépodobnost, Ze by fond mohl byt zrusen ¢i sloucen

s jinym fondem.
5. Volba mény

Fondy kolektivniho investovani mohou investovat do finan¢nich nastroju, které jsou
vedeny v riznych ménach. S timto souvisi riziko nepfiznivého vyvoje danych mén a
nasledné ovlivnéni vyvoje hodnoty fondu. Proto je vhodné pti vybéru fondu zohlednit,
zda je dany fond ménovée zajistény ¢i nikoliv.

Vzdy to bude néco za néco, jelikoz zajisténi mény fondu napomaha snizit jeho riziko-
vost, nicméné na druhou stranu, timto zvySuje jeho nakladovost. Obecné Ize doporucit,
ze pii krat§im investi¢nim horizontu je vhodné zvolit fond ménové zajistény a pti dlou-

hodob¢jsim horizontu je mozné zvolit fond bez ménového zajisténi.
6. Portfolio manaZer

U aktivné tizenych fonda je dobré se podivat, kdo je jejim portfolio manazerem a ja-
kych vysledkii dany portfolio manaZer dosahoval v minulosti. Zarovei je dobré si zjis-
tit, jakou strategii portfolio manaZer ke zhodnoceni aktiv fondu vyuziva a zda nekopi-

ruje pouze urcity index.
7. Velikost fondu

Obecné lze fici, ze ¢im je fond vétsi, tim by mé&l byt stabilnéjsi. Pravdépodobnost, Ze
bude fond dlouhodobé¢ fungovat je vyssi u velkych fond. Naopak u fondi, které svym
celkovym objemem aktiv pod spravou dosahuji nizkych hodnot, mize ¢astéji dochazet
ke slouceni s jinym fondem ¢i ukoncenti jejich Cinnosti. Ve vétSing ptipadt budou vétsi
fondy také vice diverzifikovany, jelikoZ vétsi objem finan¢nich aktiv jim umoZzni naku-

povat vétsi mnoZzstvi investi¢nich instrumenti.
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8. Danové aspekty

Mezi nezanedbatelné kladné stranky fondu kolektivniho investovani v Ceské republice
patii pravé vyhody spojené s danovou usporou. Kazdé procento, které se podaii inves-
torovi usetfit pravé spravnou danovou optimalizaci se rovna procentu zisku, tudiz by

byla velka Skoda této moznosti nevyuZzit.

Vynosy z fonda kolektivniho investovani jsou osvobozeny od dan¢ pii dodrzeni délky
investice alespon tfi let, nebo pokud objem ziskanych finan¢nich prostiedkli z prodeje

podilovych listl za jeden rok nepiesahne 100 000,- K¢&.
Doporuceni pro investory je, aby jiz na pocatku investice tyto aspekty zohlednili a sta-
novili si investiéni plan, ktery bude jejich zisky zatézovat datiové co nejméné nebo

v idealnim ptipadé se jich danova zatéz viibec nedotkne.
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ZAVER

Bakalaiska prace se zabyvala problematikou kolektivniho investovani v Ceské republice.
Teoretickd ¢ast se vénovala problematice tykajici se investovani prostiednictvim fonda
kolektivniho investovani a vytvofila tak stézejni zaklad pro vypracovani ¢asti praktickeé.
Teoreticka cast splnila své cile a zadsady nasledovné: formou literarni reSerse byly zpraco-
vany kapitoly souvisejici s tématy, jako jsou vymezeni pojmu kolektivniho investovani,
vyhody a nevyhody investovani prostiednictvim fondl, regulace a dohled nad fondy
v Ceské republice a ¢lenéni fondi dle n&kolika kritérii. Jednalo se mimo jiné o &lenéni
fondt dle zaméfeni investic ¢i déleni fondl podle spravy jejich portfolia. Zminény byly 1
akciové burzovni indexy, které bezpochyby s fondovym investovanim souvisi a také byl
popsén vliv tirokovych mér na fondy kolektivniho investovani. Zavér teoretické ¢asti obsa-
huje problematiku zdanéni vynosii z investic do fondd kolektivniho investovani v Ceské

republice.

Bakalaiska prace splnila cil na zdkladé provedenych analyz navrhnout vhodné fondy pro
vybrané klienty a zaroven vyvodit zavérecnd doporuceni k vybéru fondi kolektivniho in-
vestovani. V vodu praktické ¢asti je analyzovdno soucasné makroprostiedi ve vztahu
k fondiim kolektivniho investovani, ze kterého vyplyva, ze se nachazime v dobé, kdy ceny
akcii jsou na historickych maximech a zaroven vynosy plynouci ze statnich dluhopist vy-
spélych zemi a Ceské republiky se limitn& blizi nule. Tuto skute¢nost je dobré, aby kazdy
investor pii svém rozhodovani mél na pameéti, jelikoZ s ni souvisi urcitd investicni rizika.
Byla provedena také analyza aktudlni situace na trhu fondG kolektivniho investovani
v Ceské republice pfi niz bylo zjisténo, Ze fondové investovani je u nas na vyrazném vze-
stupu a v soucasné dobé dosahuje celkova vySe zainvestovanych finan¢nich prostiedki

domacnosti a instituci do fondi nabizenych v Ceské republice rekordnich hodnot.

U vybranych fondl kolektivniho investovani byla detailné popséna zejména jejich inves-
tiéni strategie, zaméieni fondil a jejich investi¢ni profil a dale analyzovéana ptfedevsim je-
jich historickd vykonnost, vstupni poplatky, celkova nakladovost a velikost fondt. Déle
byla provedena analyza daflového zatiZeni pfi investovani do fondd, pti které bylo zjisténo,
ze pti nedodrzeni tfiletého Casového testu je investorovi jeho vynos zdanén, pficemz cel-
kova odvedena dan je imérna s vysi celkového kladného zhodnoceni. Tuto skutecnost za-

roven musi investor zahrnout do svého danového pfiznani.
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Po provedeni vSech potfebnych analyz a srovnani byly nasledn¢ doporuc¢eny vhodné fondy
pro vybrané klienty a v zavéru prace byla vyvozena zavérecna doporuceni k vybéru fonda

kolektivniho investovani v¢etné doporuceni tykajicich se danového zatizeni.

Naprosto kli¢ovym kritériem pti vybéru vhodného fondu je stanoveni si investi¢niho hori-
zontu, neboli jak dlouho nebude investor své financni prostfedky potiebovat. Dale jsou to
mimo jiné naklady spojené s investovanim do daného fondu, ¢imz jsou mySleny nejen
vstupni poplatky, ale predevsim dlouhodoba celkova nékladovost fondu. A¢ se totiz zdaji
byt vstupni poplatky pro penézenku investora vice bolestivé, jelikoz je musi uhradit ve
vetSin€ piipadh jiz na pocatku investice, jsou z dlouhodobého hlediska méné diilezité nez
poplatky za spravu fondu, které investor neptimo hradi kazdoro¢né po celou dobu své in-

vestice.

Mezi nezanedbatelné kladné stranky fond kolektivniho investovani v Ceské republice
patii vyhody spojené s daftovou usporou. Kazdé procento, které se podati investorovi uset-
fit praveé spravnou daflovou optimalizaci se rovna procentu zisku, tudiz by byla velka skoda
této moznosti nevyuzit. Doporuceni pro investory je, aby jiz na pocatku investice tyto
aspekty zohlednili a stanovili si investi¢ni plan, ktery bude jejich zisky zatézovat danové

co nejméné nebo v idedlnim piipade se jich dafova zatéz viibec nedotkne.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

AKAT CR  Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky

DAX Deutscher Aktien-Index
DIIA Dow Jones Industrial Average
OPF Otevieny podilovy fond

S&P 500 Standard & Poor 500



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 77
SEZNAM OBRAZKU
Obrazek 1 — Kli¢ové turokové sazby vybranych centralnich bank (Monitoring
centralnich bank, ©2017) .......ceeoiiieiieeiieee e e e 32
Obrazek 2 — Inflace ve vybranych vyspélych zemich (Monitoring centralnich bank,
©2017) ettt sttt st 33
Obrazek 3 — Vyvoj a vyhled ristu HDP ve vybranych zemich (Globalni ekonomicky
VYhIEd, ©2017) ittt s 34
Obrazek 4 — Vyvoj globalnich akcii zndzornény indexem MSCI World (DBX MSCI
WORLD INDEX, © 1997 — 2017).cctteieiieieeeeeesieee ettt 35
Obrazek 5 — Vyvoj vynosu péti letého statniho dluhopisu Ceské republiky (Vynos
dluhopisu SR — CR, ©2000-2017) w....vveeeeeeeeeeeeeeeee e 36
Obréazek 6 — Rizikovy profil fondu Sporobond (Kli¢ové informace pro investory —
SPOTODONA, 20T7) 1ottt ettt e be et e b e sbeebaesnseesbeennnes 46
Obrazek 7 — Historickd vykonnost fondu Sporobond (Klicové informace pro
Investory — Sporobond, 20T7) ...ccuieuiiieiiieeie et 47
Obrazek 8 — Rizikovy profil fondu CSOB Stiednédobych dluhopisti (Kliové
informace pro investory — CSOB Stiednédobych dluhopistl, 2017) .........ccccevueuenn..e. 49
Obréazek 9 — Historicka vykonnost fondu CSOB Stiednédobych dluhopist (Klidové
informace pro investory — CSOB Stiednédobych dluhopistl, 2017) .........cccceveueen.... 50
Obrazek 10 — Rizikovy profil fondu KB Dluhopisovy (Klicové informace pro
investory — KB DIUhopiSovy, 2017)..cc..coiiriiiiniiniiienienieeiesieesieeieetesve e 51
Obrazek 11 — Historicka vykonnost fondu KB Dluhopisovy (Klicové informace pro
investory — KB DIUhopiSOVY, 2017)...cccciiiiiiieiieeieeeeeeee e e 52
Obrazek 12 — Rizikovy profil fondu Top Stocks (Klicové informace pro investory —
TOP StOCKS, 2017 ittt ettt ettt et e site e e saeenseesneeenne 57
Obrazek 13 — Historickd vykonnost fondu Top Stocks (Kli¢ové informace pro
INVEStOTY — TOP StOCKS, 2017) ittt e e e 58
Obrazek 14 — Rizikovy profil fondu CSOB Akciovy (Kliové informace pro
investory — CSOB AKCIOVY, 2017)......ovoveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 59
Obrazek 15 — Historicka vykonnost fondu CSOB Akciovy (Kli¢ové informace pro
investory — CSOB AKCIOVY, 2017)...veeeeeeeeeeeeeeeeee e 60
Obrazek 16 — Rizikovy profil fondu Generali Fond globalnich znacek (Klicové
informace pro investory — Fond globalnich znacek, 2017) .......cccceeveriiniininincnnens 61



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 78
Obrazek 17 — Historicka vykonnost fondu Generali Fond globalnich znacek (Klicové
informace pro investory — Fond globalnich znacek, 2017) .......cccceeevvivviiiinierennenee, 62



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 79
SEZNAM TABULEK
Tabulka 1 — Zmény za uplynuly rok na trhu podilovych fondi v Ceské republice
(vlastni zpracovani dle AKAT CR — Dal3i rekordni rok pro fondy).........c.cccccu...... 39
Tabulka 2 — Rozdéleni majetku ve fondech podle zprostredkovatelii (vlastni
zpracovani dle AKAT CR — Dalsi rekordni rok pro fondy)..........ooeveeevereveeenenans 41
Tabulka 3 — Vyvozena data ze srovnani historické vykonnosti dluhopisovych fonda
(VIAStNT ZPTACOVANT) ..eeeiviieeiiieeciie ettt e e e e e e e e e e tae e e ta e e snaeeesnseeenseeeneeas 54
Tabulka 4 — Srovnani velikosti dluhopisovych fondl na zakladé vySe uvedenych dat
(V1AStNT ZPTACOVANL) c.eeiviiiieeiiieiie ettt ettt ettt te et e eiaeebeessaeesaeseseesseennnas 54
Tabulka 5 — Srovnani poplatkti a celkové nakladovosti vybranych dluhopisovych
fondil na zaklad¢ vyse uvedenych dat (vlastni zpracovani) ..........ccoeceeeveeniinieennnne 55
Tabulka 6 - Vyvozena data ze srovnéni historické vykonnosti vybranych akciovych
fondil (V1astni ZPraCOVAND)........cevvieiiiiieiiieiie ettt ettt et ae e e e e 64
Tabulka 7 — Srovnani velikosti vybranych akciovych fondi na zakladé vyse
uvedenych dat (vlastni ZpracoVaNT).........cocceeeouieiiiiiiiiiie e 64
Tabulka 8 — Srovnani poplatkli a celkové nakladovosti vybranych akciovych fondl
na zaklad¢€ vyse uvedenych dat (vlastni Zpracovani)..........cceceeeeevieniieeiniieecniie e, 65
Tabulka 9 — Vliv zdanéni na kone¢ny vynos z investice (vlastni zpracovani).................... 66



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

80

SEZNAM GRAFU

Graf 1 — Znazornéni vyvoje majetku ve fondech (vlastni zpracovani dle AKAT CR —

Dalsi rekordni 1ok pro fondy)........cccueeeiiieeiiieeceeee e

Graf 2 — Aktualni situace na trhu podilovych fondi v Ceské republice dle typt

(vlastni zpracovani dle AKAT CR — Dalsi rekordni rok pro fondy)..............coo.......

Graf 3 — Nejvétsi zprostiedkovatelé fondt v Ceské republice k 31.12.2016 (vlastni

zpracovani dle AKAT CR — Dal§i rekordni rok pro fondy)...........cccoeeueeeeeueeecnne.

Graf 4 — Struktura Gspor ¢eskych domacnosti (Zprava o vyvoji finan¢niho trhu v roce

2015, ©2016)....icieiiiiiiiieieteee e e

Graf 5 — Srovnani historické vykonnosti vybranych dluhopisovych fondl na zakladé¢

vyse uvedenych dat (vlastni ZpraCoVANI)..........ceceeveieiiieiiiiiiienieeiiee e

Graf 6 — Srovnani historické vykonnosti vybranych akciovych fondl na zékladé vyse

uvedenych dat (V1astni ZpraCovVANT) ..........cceerveeiiieriieiiierie et



