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Abstrakt:

Oblast kolektivniho investovani zaznamenala v pbslh deseti letech na Gzeiéské
republiky zna&ny rozvoj. Lidé zainaji hledat nové Zjsoby zhodnocovani svych volnych
prostedki a pra¢ kolektivni investovani jim tuto moznost nabizitd arace byla pojata
jako privodce pro z&najici investory. Belem teoretickétasti je seznamit investora
s oblasti kolektivniho investovani, s jeji histoai naslednym vyvojem, se zakladnimi
pojmy a se subjekty, které na trhlispbi. Praktick&ast je ¥novana podilovym fonin,
které Ize pro investovani vyuzit. Tatast obsahuje nejen hodnoceni fordle rtiznych
kritérii, ale také nabizi postup, dle kteréhaizen investor volit mezi investmimi
moznostmi v ramci kolektivniho investovani a ndnegakla@ zvolit spravny podilovy

fond.

Abstract

The region of collective investment noted consilllEralevelopment on the territory of the
Czech Republic during last ten years. People staidok for new methods of evaluation
their free means and just collective investmengrsfithis possibility to them. This work
was conceived as a companion for beginning invesitine object of theoretic part is to
meet investors with the region of collective invesht, with basic conception and subjects,
which operate in the marketplace. Practic partegoted to shares funds, which can be
used for investment. This part contens not onljuateon according to various criterious,
but also offers the procedure according to canstoreto pool between channels for
investment in term of collective investment andchmose the correct shares fund on its

basis.
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l. Uvod:

Kolektivni investovani se stalo cel@ové dulezitou soddasti finagnich trhi. | kdyz je
historie ¢eského kolektivniho investovani péeme kratka, auti mnohych publikaci ji
ozn&uji za velmi rusnou. K rozvoji této oblasti na naSézemi dochazi v podstaaz

v 90. letech minulého stoleti. tgsto vSak izeme hoviit o zna&ném rozvoji.

Oblast kolektivniho investovani s&adi mezi finadni zprostedkovatele fisobici na
finanénich trzich. Tito shromadlji volné pewzni prostedky od investar a uZivaji je

k nakupu t#iznych aktiv za &lem jejich zhodnoceni. Dochazi tedy k uspokojeni
nabizejicich i poptavajicich a®dbtrany tak dosahuji vyho#giho postaveni na trhu.

Prace je rozélena na teoretickou a praktickoast.

Prvni ¢ast teoretického zpracovani se zabyva historiiktimieiho investovani v Evrapa
vénuje se i poatkam kolektivniho investovani na Gzer@ieské republiky. S historii na
nasem Uzemi souvisi i jednotlivé viny kuponové atizace, které jsou v tétdasti
popsany. Zbyvajicéast této kapitoly se zabyva zakladnimi pojmy z @asti, rostouci
popularitou kolektivniho investovani, rizikem, léeje nedilnou saiasti této oblasti a
v neposlednitad® téz likviditou, kterd hraje ip investovani vyznamnou roli. Je zde i
zminka o posledni novele zakona o kolektivnim itwe@ni z roku 2006, ktera umoznila
na naSem Uzemi vznik novych diutondi a posunula tak oblast kolektivniho investovani

na nasem Uzemi &po kousek bliz ke tovym trendim.

Nasledujicicast sezndmiten&e s institucemi kolektivniho investovani, s jejicdkladnimi

charakteristikami. Nasleduje &gt aktiv, ktera mize mit fond ve svém majetku.

Posledni kapitola teoretické&sti umoauje ¢ten& seznameni s jednotlivymi typy foaid

s instrumenty, do nichz fondy vkladajicseny majetek a se z&kladnimi cili, které invésto
uprednosiiuji. Jsou zde téz nastimy nevyhody kolektivniho investovani v podob
poplatki, zakladni kritéria pro spravny vibfonda a investtni strategie.

Cilem této prace je zhodnotit kolektivni investovama Gzemi Ceské republiky,
klasifikovat podilové fondy a zhodnotit jejich irsténi zangieni Wetrg pouzivanych
strategii. Vysledky prace budou stinym radcem pro ¢koho, kdo se rozhoduje o alokaci

svych volnych petgnich prosiedki.



Praktickacast poskytne zékladni Gdaje o fondech, které jsmsény v seznamedtiNB
jako fondy standardni a specialni, zhodnoti jeficstorickou vykonnost, jejich riziko a
nastini potencialnimu investorovi pohyb majetkdoredech za poslednictekolik let.
Pomoci porovnani investiiho zangieni jednotlivych fond bude investor moci zhodnotit
svij postoj k riziku a zjisti tak, zda je typem invest, ktery je riziko¥ averzni nebo zda
je riziko ochoten podstoupit za&qupokladu zvySeni vynosu.

Nasled® budou v této praci sestaveny tabulky s poplathgré si fondy za své sluzby
Uctuji, neba’ i tato informace hrajeiprozhodovani zrinou roli.

Poslednitast se bude zabyvatkierou ze strategii, kterou manézmortfolii danych fond

mohou i spra¥ majetku fondu pouzivat a jak tato owiyje sestaveni portfolia fondu.



1. Vyvoj kolektivniho investovani v Ceské republice a chystané zémy

Il. 1. Historie kolektivniho investovani

Z&kladem Kkolektivniho investovani je spolg zdjem ¥tSiho pdtu individualnich
investofi co nejefektiviji zhodnotit své volné petni prostedky a sotasré
minimalizovat investini rizika dostaténou diverzifikaci spokného portfolia (Musilek
2002).

Jina odbornd literatura (Valach, 2006) uvadi, Zel pojmem kolektivni investovani
rozumime specificky druh regulovaného podnikanierét spoiva v soustedovani
pergznich prostdki do miznych investinich a podilovych fond a v efektivni alokaci
pertz, s cilem dosahnout poZzadované vynosnosti a rexptyzika.

Z historického hlediska byla prvni sp&testi kolektivniho investovani prasgbdobré
belgicka firma Société de Belgiue. Tato byla zath@@Z v roce 1822. (ritet let pozdii
vznika ve Francii prvni invesini fond nazyvany Crédit Mobiliér.

V evropskych statech, které se nachazely pécheckym vlivem, se prvni zarodky
kolektivniho investovani objevuji az po druhéstevé valce. V Nmecku byla prvni
investiéni spol€nost Allgemeine Deutsche InvestmentgesellschafiZzesla v roce 1949.
Zalozila ji skupina mmeckych bank (Bayrische Staatsbank, Bayrische Higb@in und
Wechselbank, Wuttembergische Bank in StuttgartrekBaus Seiler&Co.).

Na now vznikajicich trzich ve $dni a Vychodni Evrapse kolektivni investovani
rozvinulo az v 90. letech minulého stoleti a fedevsim jako saist Giznych kuponovych

metod privatizace statniho majetku.

II. 2. Pocatky ¢eského kolektivniho investovani

K rozvoji kolektivniho investovani dosSlo az v 9@tdch minulého stoleti. Prvni instituci
ceského kolektivniho investovani byla Prvni inv@st{PIAS), kterou zaloZila v roce 1990
Investitni banka jako svoji dégou spolénost. Tato spolaost vytvdila v kratké dob tii
fondy ugené Siroké investni verejnosti. Jednalo se o Investi rozvojovy fond,Cesky
majetkovy fond a Moravskoslezsky majetkovy fond.tadd velké investini banky
zareagovaly na usili Investii banky s #kolikamésicnim zpozénim, a vroce 1991
vytvorily investicni spol€nosti jako své ddaeé spolénosti. Jako fiklad Ize uvést
Komerni banku, ktera vieznu roku 1991 zalozila Inve&ti kapitdlovou spolost
Komerni banky (IKS Komeini banky). V listopadu téhoZ roku vznikla OB INVE$ko
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dceina spolénost Ceskoslovenské obchodni banky. Gsiic pozdji vytvorila Ceska
spditelna Spaitelni investéni spol€nost (SIS). VSechny uvedené instituceipakoncem
90. let mezi nejvyznan@si instituce kolektivniho investovani neeském kapitalovéem
trhu.

VétSina vzniklych fond byla produktem specifické privatigasi metody — kuponové
privatizace. Ministerstvo financi @lido v druhé polovir roku 1991 430 licenaleskym a
slovenskym investnim privatiz&nim fondim. Investéni privatiz&ni fondy ziskaly
opravréni shroma#’ovat v nultém kole investni body drziteh investtnich kupor a ty
pak investovat do nabizenych akciovych spodesti. Strany a vystizny popis jednotlivych
vin kuponové privatizace Ize najit v odborné litefa (Musilek, 2002). Ten je ve svém

dile Trhy cennych papimpopsal takto:

Prvni vina kuponové privatizace

Vramci pedkola prvni viny kuponové privatizace, zejménacgteem roku 1992,
rozpoutaly investini privatiza&ni fondy rozsahlé akvizni kampa® zaloZzené na
atraktivnich nabidkach. Zakladatel spmlesti HC&C Viktor KozZzeny nabidl atanim,

pokud budou investovat vSechny své invgstibody do gkterého ze Sesti investich

privatizatnich fondi skupiny HC&C, 10 350 K do jednoho roku po skéani prvni viny
kuponové privatizace. Tak se stalo, Ze vice nez t&l@ olzani swfilo své investni

kupony Harvardskym forion. Bankovni investni privatiza&ni fondy velmi rychle
zareagovaly na kampaV. KoZeného a nabidly ¢bmim, ktei jim swii veSkeré sveé
investéni body, bd’ predem stanovené p&mi castky za odkup akcii investich

privatizatnich fondi, nebo poskytnuti ru zajiStného pozdji emitovanymi akciemi
privatizatnich fondi. Akvizi¢ni aktivity investénich privatiz&nich fondi v nultém kole
prvni viny kuponové privatizace byly velmic¢iané, powvadz ziskaly tékt 72%

z celkového pé&tu investénich bodi. Investéni privatiz&ni fondy se tim staly
vysoké koncentraci ziskanych loohezi rekolik velkych investtnich skupin.

Prvni viny kuponové privatizace secastnilo téndt 8,5 milioni obani a bylo do ni
zarazeno 988 spotaosti v celkové €etni hodnat 212 mid. K.

Ihned po sko&eni prvni viny kuponové privatizace secaly projevovat prvni fiznaky

selhani trhu, které se projevovalo v népininformanich povinnosti spravcmajetku,

neochot vydat akcie investnich privatiz&énich fondi investofim, zneuzivani s¥eného

majetku nedodrZovani regulatornich pravidel.
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Druhd vina kuponové privatizace

Tato vina probhla jiz pouze na Gzentieské republiky. Z&astnilo se ji 6,2 mil. atani a
bylo nabizeno 861 akciovych spétesti, avSak 187 spdleosti jizZ bylo nabizeno v prvni
ving. Celkova @etni hodnota majetkginila 155 mid. K.

| kdyZ v druhé vig kuponové privatizace poklesl zajemcahi o uplaténi investénich
bodi prostednictvim fond, presto dokézaly fondy shromazdit v nultém kole druhé
kuponové privatizace téth 63,5% z celkového gtu investénich bodi. V této vire
utrpely velkou porazku fondy polostatnich bank (zejmdhaAS, SIS a IKS Komeni
banky) a vyraznou roli ziskali privatni spravci etéjy. Na rozdil od prvni viny kuponoveé
privatizace, mohly mit fondy v druhé ¥rcharakter investnich fondi, otewenych nebo
uzawenych podilovych foni piicemz olgané preferovalif@devSim investni a uzayvene
podilové fondy.

Po skoreni druhé viny kuponové privatizace v roce 1993al&§ychlému peskupovani
portfolii a jejich podstatnému zuzovani. Vlastnickéuktura, ktera se diky prvni a druhé
viné kuponové privatizace vytviba, byla nejen v dsledku znaného pdétu fondi a
drobnych investdr, ale také velkého @tu veejné obchodovanych akcii ztae
roztis€na. Vyasénim z této nestandardni a neefektivni situace fyddi vina“ kuponové

privatizace.

Treti vina kuponové privatizace

V této vire mely vyznamné postaveni privatiga fondy. Tato neformalni vina sgivala

v preskupovani portfolii, vytu@ni neformalnich sdruzeni, kompletovani akciovyatiki

a jejich naslednému prodeji strategickym invastor Rozhodujici operace v ramci této

viny byly ukorteny v roce 1997.

Transformace fondi na holdingoveé spolénosti

V bieznu roku 1996 zapala skupina HC&C transformovat fondy na holdingové
spole&nosti. Fondy z této skupiny Zay neekaré svolavat valné hromady, na kterych
dochéazelo k femén¢ instituci kolektivniho investovani namé holdingové spotaosti.
Tuto strategii nasledovalo dalSich 100 fondkteré provedly feménu jeSt v jarnich
mesicich roku 1996, protoZe o&ervence téhoz roku &ala platit novela zdkona o
investinich spolénostech a fondech, ktera tyto operace vyazizila.

Holdingové spolénosti se timto vymanily ze statni regulace kolekto investovani.

Omezily inform&ni povinnosti, snizily diverzifikaci investich rizik, poklesla likvidita
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jejich instrumeni a zarové se uskuténil velky patet netransparentnich akwmich
obchodi, coz se negativnprojevilo v trzni ce# akcii holdingi. Toto chovani fonil

podlomilo divéru v nows vznikajici trh cennych pagiv Ceské republice.

II. 3. Posledni novela zdkona o kolektivnim invest@ni z roku 2006

23. 5. 2006 nabyla dginnosti novela zakona o kolektivnim investovani.toTaovela
piedstavuje jednu z nejzasaglich znen v oblasti ¢innosti invesitnich spolénosti a
investeénich fondi. Nabizi velmi zajimavé mozZnosti i pro nové typyestic. Novela
piindSi gedevsim zjednoduSeni do oblasti obchodovani s niggymownajetkem. Objevuji
se zde dva zcela nové instituty. Jedna se o tzeci@pi fond nemovitosti a fond
kvalifikovanych investat.

Specialni fond nemovitosthovela umoiuje efektivni vznik a fungovani tohoto fondu.

Fond je od p&atku koncipovan jako nastroj pro investovani Sirokéestorské viejnosti a
je proto jako takovy podroben zmg&mu dohledu ze strany organu dohledu nad
kapitalovym trhem -CNB. Zakon detaild stanovi pravidla pro jeho investi ¢innost
(stanoveni druln majetku, do nichz i¥e investovat, investnich limita, pravidel pro
piijiméani a poskytovani @a atd.), kterd podrobuje vyrazné kontrole ze stiaNg.
Investice do nemovitosti se povazuje za atraktarnicelku bezpgou moznost uloZzeni
prostedki. Investici do nemovitosti se rozumi kéupozemku, vystavba budovy za
Gcelem spravy, koupbudovy za Gelem rekonstrukce nebo spravy nebo nabgaisti na
pravnické osol kterd4 uvedenéinnosti provadi. Nemovitostni fondtde investovat i do
cennych papir, jako jsou akcie, dluhopisy, statni dluhopisy, mélypoté&ni zastavni listy.
Je opraviin pouzivat i nastroje slouzici k och&anici riziku. Naopak nesmi sy majetek
pouzivat k poskytovanitpcek, dafi, Gvéra, pogipad k zajiS€ni zavazkuieti osoby.
Nevyhodu tohoto typu fondu lze spatat v nizsi likvidi€ v porovnani naipklad

s akciemi, a proto zakon poZaduje udrzovat min. 288#tfolia ve vysoce likvidnich
aktivech. Tyto aktiva vSak n&paseji dostatsné zhodnoceni.

Fond kvalifikovanych investdr tento fond naopak shromiije perkzni prostedky pouze

od omezeného okruhu tzv. kvalifikovanych investfmax. 100, fekrateni mize povolit
CNB na zadost fondu), podiéha niz§imu stupni dohl€MB. Fond kvalifikovanych
investofi umoziuje vzhledem ke své charakteristice Upravu podmijadlo ¢innosti
investoiim pog. jednomu investorovi takkajic na miru, neldbdruhy majetku, do nichz

tento druh fondu bude investovat, jakoz i pravidlaoto investovani, si fond ¢uje sam.
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Vedle profesionalnich investnrkterymi jsou nap banky, obchodnici s cennymi papiry,
investini fondy nebo pojigovny, obsahuje zdkon o kolektivnim investovani talaZnost,
aby se za kvalifikovaného investora povazovalané josoba, pokud o s®lpisems
prohlasi, Zze ma zkuSenosti s obchodovanim s cenpapiry.

DalSim omezenim, pokud jde o osoby kvalifikovanyimhestofi, je stanoveni minimalni
investice jednoho investora do fondu, ktera ndurst alespadi jeden milion korun.

Ackoli jsou oba typy fondl na naSem Uzemi povoleny, k Zzadnému ma&gimu zakladani
téchto druli fonda nedoslo, neltbzakon, ktery upravujéinnost €chto fondi ma ucité

nedokonalosti, které budou muset bytdegiraveny.

Co se t¢e chystanych zem, 1ze zminit nap smérnice MIFID, ktera byla fijata Radou a
Parlamentem EU 30. dubna 2004. Transponovanim MddDegislativélenskych stat
budou firmy a trhy v kterémkoliv sSt&EU operovat na zakladednotné pravni Upravy a
sjednocenych pravidellenské staty by #y zavést nova pravidla do svych pravnféi

a aplikovat je nejpozgi do 1. listopadu 2007.

[I. 4. Diavody rozmachu kolektivniho investovani
Existuje rekolik faktora, které vyvolavaji neustale rostouci popularitu ekéivniho

s

investovani. Mezi nejdezitéjSi Ize zaadit (Musilek, 2002):

- Instituce kolektivniho investovani zabezpg profesionalni spravu Uspor. Sprava
portfolii je swiena odbornikm. Ti neustéle sledujiédi na finagnich trzich a reaguji na
raizné kurzotvorné udalosti. Své rozhodovani opirajpoalirobné invesini analyzy a
investeni portfolia spravuji s vyuzitim nejmodejgich teoretickych poznaik Spravci
majetku vyuZivaji tzné technikytizeni investinich rizik prostednictvim finagnich
derivati. Lze tvrdit, Zec¢im je sprava majetku profesiongisi, tim vySSi vykonnosti by
melo byt dosahovanoipsowasném zohledmi rizika.

- Diky spojovani jednotlivych portfolii do spdleeho je umozZena efektivigjsi

diverzifikace rizika.

- Instituce kolektivniho investovani dosahuji gpra¥ majetku Uspor z rozsahu a ze

sortimentu. To umaije individualnim investdim spravovat aspory za nizSich nakiad
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- Prostednictvim kolektivniho investovani mohou drobniastgi investovat do Sirokého
vybéru investénich instrumerit, které by jim byly jinak jen obtiZndostupné.

- Instituce kolektivniho investovani nabizeji velkgcet investénich produkid, které

umoziuji uspokaoijit investini pozadavky odli&horientovanych investér

- Kolektivni investovani je zaloZzeno na jednodut¢haspohodinosti. Tim je sprava uspor

domacnosti ulalena.

Il. 5. Zivot s rizikem
Investieni riziko je variabilita nebo periodicky se opakijfluktuace (tj. vzestupy a pady)
celkového vynosu. Pro investora rizikéedstavuje moznost nizSiho vynosu, nez jaky
pavodre oéekéval. Ve ¥ci rizika plati de hlavni skuténosti:

1. Kazda investice s sebou nesg&itmu formu rizika

2. Urovei rizika je fimo uneérna potencialu investice jakodité odnens
Z vySe uvedeného vyplyva, Ze vyssi riziko obvyldprezentuje vyssi vynos a niZsi riziko

je obvykle provazeno niz§im vynosem.

Literatura (Steigauf, 2003) uvadi, Ze riziko jeraekomplexni a vicerozemna veltina,
kterd se mze projevit nejrozmanifSimi zpisoby jako je krach na akciovych trzich,
bankroty firem, devalvace #n, dramatické pohyby cen akcii nebo dluhépiprudké
zvySeni inflace a Urokovychdn zmeny v legislativ apod.. Za &elemgiselného vyjateni
rizika se pouziva statisticka v@ha: snerodatna odchylkaPokud hodnota vynosu kolisa
vice, sn¢rodatna odchylka je vySSi. Santepre, Ze ¥tSina lidi povazuje vysoké vynosy
za dobré a vysoka rizika za Spatné¢ @bliciny vsak jdou spolu ,ruku v ruce*.

Schopnost ugt zachazet srizikem je velmi Uzce spjata s indigldimi okolnostmi
investora ovlivenymi nagiklad: wkem, casovym horizontem, pisbou likvidity, vySkou
piijmu, velikosti portfolia, investni zkuSenosti a sami@mé i osobnim postojem

k cenovym fluktuacim.

II. 5. 1. Typy rizik

- pii investovani do fonilje tteba pditat s nasledujicimi typy rizik (Steigauf, 2003):

a) trzni riziko— jde o souhrnny pojem pro rizika spojena s pohybyich cen dluhopisa
akcii.
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b) urokové riziko— vztahuje se na pohyby cen dluhdpi@ ceny gkterych akcii)

zapicinéné zménami urokovych sazeb. Kdyz urokové miry rostou,yceluhopisi klesaji
a naopak.

C) riziko zmeény vynosi — jde 0 mozZnost, Ze vynos z investice se bud@tmrloto riziko je

vySSi v ipadt fondi perézniho trhu a kratkoda@sich dluhopif, protoze Urokové vynosy
jsou vazané na kratké obdobi.

d) riziko inflace — je ,nani marou“ hlavre v douhodobé perspektiv neba

z dlouhodobého hlediska jéldzité porovnavat vynos investice s vyskou inflace.

e) meEnove riziko — je zpisobeno n&ekanymi zndnami devizovych kunz pii aktivech

denominovanych v cizi &mé. Zména snénného kurzu mezi domaci a zahtgmiménou
muze dodaténé prinést zisk nebo Zsobit ztratu.

f) riziko spojené s managementem fondunanazer iive vykonat slabé rozhodnutfip

investovani¢imz dojde ke sniZeni hodnoty investice.

g) sektorové rizika- pokud jsou investice ve fondu vice zgemé na jeden sektor, potom

takovy fond niize dosadhnout nizZSi nebo vysSi vynos nez Siroky trh.

II. 5. 2. Koeficient BETA

- odborna literatura (Steigauf, 2003) popisuje laent BETA jako koeficient, ktery
pouzivarada investar k méteni trzniho rizika. Tento faktor &fi relativni pohyby ceny
akcie nebo fonduugi trhu. Obvykle se jako trh pouziv&iglusny index trhu (evropsky
akciovy trh pouziva DJ Eurostoxx 50, americky akgitrh uziva S&P 500). Pro vypet

se vezmou hodnoty vynbsobvykle za poslednich 36 &sial a tyto se porovnaji
s mesicnimi hodnotami indexu. Timto apobem ziskame statistickou miru, ktera odrazi
fluktuace vynosu &i trznimu indexu. Pro ddb diverzifikované akciové portfolio, které
se pohybuje v perfektni synchronizaci s trhem, gedriota beta rovna 1,0. Je-li hodnota
faktoru vyssi, pak m& dana investice nadpirnou volatilitu (rozkolisanost), tzn. vyssi
hodnoty znamenaji vyssi riziko. Fondy, které majéeficient nizsi nez 1,0 se pohybuji

v okoli nebo jest mére nez samotny referéni trh.

II. 6. Likvidita a zisk

- pii investovani je dlezité ohodnotit nejen riziko, ale i likviditu ingBce — to znamena,
jak rychle mohu z investniho instrumentu ziskat hotovost.

V nekterych gipadech je likvidita jashstanovena podminkami, fap vkladni knizky
vypowédni lhitou, u terminovaného vkladu dobou ulozeni, u staNebspdeni smluvnimi
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podminkami. V gkterych gipadech je vSak likvidita zavisla nélvtrhu. Nagiklad
starozitost o kterou nikdo nestoji ma nulovou likit a naSe investice je nedobytna.
Pt osobnim investovani se nevyplaci sazet vSechnedma kartu. Vyplati se prasdky
rozlozit, coz se dopotuje zhruba takto (Steigauf, 2003):
e 10 -20% uspor bychomdgtnulozit likvidné (terminovany vklad, otéeny PF
pergzniho trhu)
* 20 - 30% investovat veisdredobém horizontu 3 — 5 let (stavebni &pu,
hypoteni zastavni listy, otereny PF obligaci)

» zbytek zkusit ulozit na delSi dobu (Zivotni pajitit akcie, akciovy fond)

II. 7. Vymezeni zakladnich pojmi dle zdkona o kolektivnim investovani

V tomto zakog se rozumi:

a) kolektivnim investovanirpodnikani, jehoz fgdnttem je shromafovani pegznich
prostedki od veéejnosti upisovanim akcii investiiho fondu nebo podilovych list
podilového fondu, investovani na principu rozlozérika a dalSi obhospottavani tohoto

majetku
b) fondem kolektivniho investovaniestini fond a podilovy fond
c) investenim cennym papirerakcie nebo obdobné cenné papirgdstavujici podil na

spoleénosti, dluhopisy nebo obdobné cenné papfedgtavujici pravo na splaceni dluzné

castky a cenné papiry optayici k nabyti échto cennych papir
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[1l. Instituce kolektivniho investovani:

[ll. 1. Investi éni fond

- investéni fond je pravnickd osoba, jejimziegmétem podnikani je kolektivni
investovani. Peizni prostedky shromaZuje od véejnosti upisovanim akcii,

- k ¢innosti investiniho fondu jeiteba povolenCeské narodni banky;,

- 0 povoleni Kinnosti investiniho fondu mohou poZzadat pouze zakladatelé akciové
spolenosti, kterd dosud nevznikla. Tato sgolest nesmi byt zaloZzena na zakiagrejné
nabidky akcii,

- investini fond se zaklada na dobwitou, ktera musi byt uvedena ve statutu,

- investeni fondi maze sefit obhospodéovani svého majetku investii spol€nosti

na zaklad smlouvy o obhospodavani majetku investniho fondu,

- zména pgrednetu podnikani investniho fondu neniifpustna,

- prevoditelnost akcii investiniho fondu nesmi byt omezena,

- investini fond miZe vydavat pouze akcie stejné jmenovité hodnoty,

- investeni fond nesmi vydavat prioritni akcie, zésthanecké akcie a dluhopisy.

[ll. 2. Investi éni spol&nost
- investEni spolénost je pravnickou osobou, jejimZednttem podnikani je kolektivni
investovani spiivajici:
1) ve vytvaeni a obhospodavani podilovych fonil nebo
2) v obhospod@vani investinich fondi na zaklad smlouvy o obhospodavani
- k ¢innosti investni spolénosti je teba povolenCeské narodni banky,
- obchodni firma investni spol€nosti obsahuje ozgani ,investéni spol€nost”,
- investEni spolénost nesmi vydavat dluhopisy,
- investEni spolénost mize vydavat pouze akcie &fti na jmeéno,
- investEni spol€énost mize poskytovat jako sluzbu pro jinou inveésti spol€nost nebo
pro investéni fond, ktery nema uz&mnou smlouvu o obhospadaani,cinnost souvisejici
s kolektivnim investovanim, kterou je zejména:
a. vedeni &etnictvi fondu kolektivniho investovani,
b. zaji¥ovani pravnich sluzeb pro fond kolektivniho invesiu,
C. vyfizovani dota#t a stiznosti podilntknebo akcioni fondu kol. investo-

vani
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d. ocaiovani majetku a zavaikondu kol. investovani a stanovovani aktualni
hodnoty podilového listu nebo akcie fondu ktlekho investovani,

e. zajifovani plreni daiovych povinnosti fondu kol. investovani,

f. vedeni evidence podilovych lishebo akcii fondu kol. investovani a vedeni
seznamu podilniknebo akcioné fondu kol. investovani,

g. rozcétlovani a vyplaceni vyndsz majetku fondu kol. investovani, jestlize
jsou vyplaceny,

h. vydavani a odkupovani podilovychiistebo akcii fondu kol. investovani,

i. uzavirani a vypkadani smluv o vydani nebo odkoupeni podilovych list
nebo akcii fondu kol. investovani,

j. vytvéeni a zabez@eni obchodni strategie fondu kol. investovani,

k. nabizeni podilovych li&tnebo akcii fondu kol. investovani,

|. propagace sluzeb investi spolé€nosti a nabizenych produikt

. 3. Podilovy fond

- perezni prostedky shromaduje do podilového fondu inve&tii spol€nost vydavanim
podilovych listi podilového fondu,

- podilovy fond je souborem majetku, ktery naledem vlastnikm podilovych list
podilového fondu a to v pairu podle vlasténych podilovych list,

- podilovy fond neni pravnickou osobou,

- podilovy fond niZe byt oteveny nebo uzaeny,

- k vytvoreni podilového fondu jergba povoleniCeské narodni banky, o toto povoleni
Zada investini spol€nost,

- majetek v podilovém fondu obhospédia investtni spol€énost svym jménem nacét
podilnika.

lll. 3. 1. Otevieny podilovy fond

- oteweny podilovy fond nema omezencpbvydavanych podilovych list

- s podilovym listem otegeného podilového fondu je spojeno téZz pravo na ool
podilového listu investni spolé€nosti na Zadost jeho vlastnikaii Rpétném odkupu
investiéni spolénost odkoupi podilovy list za&astku odpovidajici jeho poslednimu
ocereni. Lhiata pro zgtny odkup podilového listu nesmi byt delSi neZ fed#sic ode dne
uplatreni pozadavku na jeho &my odkup,

- s podilovymi listy otekenych podilovych fonilse neobchoduje naiegnych trzich,
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- podilovy list oteveného podilového fondu nemusi mit jmenovitou haanot

lll. 3. 2. Uzavieny podilovy fond

- investeni spol€énost neodkupuje podilové listy uzamého podilového fondu &pod
podilniki z majetku uzaseného podilového fondu,

- uzaveny podilovy fond se vyt¥ana dobu ufitou, kterd musi byt uvedena ve statutu a
negresahuje 10 let,

- uzaweny podilovy fond méa na zakkadpovoleni Ceské narodni banky stanoven
minimalni p@&et vydanych podilovych ligt nutnych ke vzniku podilového fondu a je
stanovena doba, po kterou budou podilové listy vadg,

- novelizace zakanvedly k tomu, Ze uz&ené podilové fondy se postupimansformovaly
na otevené podilové fondy, které maji odliSnyuspb fungovani §tSina fondi se

pretransformovala do konce roku 2002).

[ll. 4. Predmét investovani

Investini fond pouziva ziskany majetek ke koupi cennyclpifia movitych \&ci,
nemovitosti, nebo ma tento majetek uloZen na bamkowte.

Majetek v podilovém fondu a majetek invéstho fondu uloZeny v cennych papirech
muze byt tvden pouze:

- statnimi dluhopisy a dluhopisy, za kteiéyzal stat zaruku,

- hypot&nimi z&stavnimi listy,

- dluhopisy, jejichz emitenty jsolieska narodni banka a banky,

- jinymi dluhopisy, které jsou ¥ejn¢ obchodovatelné, a dluhopisy se splatnosti do jedno
roku, které jsou vedeny v eviden&izenéCeskou narodni bankou,

- verejné obchodovatelnymi akciemi a zatimnimi listy nahjadmi akcie, u nichZ emitent
pozadal o povoleni k vejnému obchodovani,

- dluhopisy, jejichZ emitenty jsatienské zers OECD nebo centralni bank§chto stét,

- zahranénimi cennymi papiry, s nimiz se obchoduje n&ejreem trhu zemi OECD nebo
na jiném zahradnim trhu, za pedpokladu, Ze vy tohoto véejného trhu byl schvalen
Ceskou narodni bankou,

- opénimi listy oprawujicimi ziskat véejné obchodovatelné cenné papiry,

- podilovymi listy otevenych podilovych foni

- kupony k cennym papim.
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IV. Piehled a klasifikace podilovych fond v Ceské republice

IV. 1. Kli ¢ov4 aktiva pro investovani

Jak uvadi literatura (Steigauf, 2003), lidé mivajgné cile a tyto mohou byt dosazeny jen
raznymi druhy investic. Na celém &¢ existuje mnoho alternativ, do kterych Ize vlastni
penize investovat. dteré z nich finasi vysoké vynosy a gaproto k vysoce rizikovym,
jiné nedosahuji tak vysokych vyngsoz je kompenzovano nizsim rizikovym faktorem.
Aktiva, do kterych Ize investovat,itheme rozlenit nasledové&

a) hotovost, hotovostni ekvivalenty toto aktivum se vyzraje pedevSim svoji
bezpeénosti. Je vhodné spiSe pro kratkodobé ftnarcile. Do této skupiny piat
nejen hotovost nd&p na vkladovych &tech, ale i cenné papiry s kratkodobou
splatnosti jako pokladémi poukézky, depozitni certifikaty apod.. Vynosohdto
druhu aktiva je podstatmizSi nez u akcii a dluhoiis

b) dluhopisy— jde v podsta&t o Gwry, u nichZ je za {gceni pewz ziskan zpravidla
pevny Urok zaplaceny ve stanovené datum. Toto @ktise vyzn&uje nizkym az
strednim stupém rizika.

c) akcie— dosahuji nejvyssi vynosnosti. Cenou za vysokaosgost je samoegjme
vysoké riziko. Existuje velmi Siroké spektruniznych akcii: od neptSich

spole&nosti az po akcie malych firem.

Kazdé zvySe zmimych aktiv plni vyznamnou ulohu vramci inveésii strategie
investora. Kombinace hotovosti, dluhapia akcii ovliviuje pedevsim vysku vynosu a
stupd rizika, které investor podstupuije.

Kazdy podilovy fond mize investovat progtdky jemu s¥iené do Bkteré zeit klicovych
aktiv. Dle typu aktiva, které ve fondurqvlada, Ize fondylenit na rékolik hlavnich

skupin. Pro piklad Ize uvéstlenéni z odborné literatury (Steigauf, 2003):

Fondy pegzniho trhu
Dluhopisové fondy

Akciové fondy

SmisSené (balancované) fondy
Fondy fond

ok 0D PE
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IV. 2. Popis jednotlivych typi podilovych fondi

IV. 2. 1. Fondy perézniho trhu

Fondy pegizniho trhu vznikly v 70. letech v USA jako reakca existenci urokovych
stropi (Musilek, 1999). Tyto stanovily maximalni Urokog@zby, které mohly banky
vyplacet svym klientm. V 70. letech vSak doSlo k razantnimuutséu trznich arokovych
sazeb, které vysocerqvysSily vyhlaSené stropy. Jako reakce na tuto skot vznikly
praw fondy perzniho trhu.

Tyto fondy se vyznalji vysokym stup&m bezpénosti, jsou vhodnou alternativou pro
kradtkodobé uloZeni @asré volnych perznich prostedki (priblizné od 6 do 12 résiai).
Oproti kratkodobym bankovnim vklach poskytuji vysSi vynosy. Nesmime vSak
zapomenout na skuteost, Ze ani fondy pé&aniho trhu nezagwji garantovany vynos na
rozdil od vkladovych produkt bank. Tyto fondy investuji ipdevSim do statnich
pokladntnich poukazek, depozitnich certifikatale i do jinych instrumets kratkou
dobou splatnosti. Stabifrpiekonavaji — na rozdil od terminovych viiad bance — inflaci
bez vyrazi zvySeného rizika poklesu hodnoty vloZzenych gerSlouzi také jako jakysi
piedstupé pro investice do rizikayjSich fond.

Fondy pegzniho trhu l&kaji fedevsim investory, kiepreferu;i:

- vlastnictvi alespid ¢asti investovanych prasidki v hotovostni formd. PoZadovanéast
hotovosti se ize nenit nag. dle Wku investora

- prijatelnou formu spteni

Siroka paleta produktperszniho trhu nabizi manaZen fondi znasny prostor pro vy3si
zhodnocovani investic, coz se naskedava hlavnim marketingovym argumentem pro

ziskavani investdr

IV. 2. 2. Dluhopisové fondy

Dluhopis— je typ cenného papiru, jenz je vydavan soukronspule&nostmi, nésty nebo
vladnimi institucemi. Stimto cennym papirem je jepo pravo majitele pozadovat
splaceni dluzne&astky a nasledné vyplaceni vyfnoz dluhopisu. Emitent dluhopisu je
povinen splatit jmenovitou hodnotu dluhopiswetré stanoveného Uroku a to

v dohodnutém terminu.

Dluhopisové fondy investuji na dluhopisovem triedevsim do dluhopisa dluhovych

cennych papir. V portfoliu fondu se mohou objevit i akcie, aleuyze v omezeném
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mnozstvi. Ne vSechny dluhopisové fondy jsou stejmikové. Fondy, které investuji do
rizikové nez fondy, které investuji do malo kvaidm dluhopig. Minimalni investni
horizont (doba, po kterou je vhodné setrvat v todrighu fondu) se pohybuje od 3 do 5
let.
Dle literatury (Steigauf, 2003) Ize dluhopisovédgrrozlenit na ti zakladni fondy, které
se &li podle druhu dluhopis které ve svém portfoliu drzi:

1. dluhopisové fondy s vladnimi dluhopisy

2. dluhopisové fondy s komunalnimi dluhopisy

3. dluhopisové fondy s firemnimi dluhopisy

Dluhopisy vSak Iz&lenit i dle jinych kritérii (Steigauf, 2003), naje hlediska pimérné
splatnosti:

1. kratkodobé (splatnost do 5 let)

2. stredredobé (splatnost od 5 do 10 let)

3. dlouhodobé (splatnost vice nez 10 let)

Mezi vyhody dluhopisovych forid miZzeme z#adit pravidelné fijmy, nizké investini
sumy, diverzifikace investic, profesionalni spragenni likvidita apod.
Nevyhoda dluhopisovych foilidspaiva predevsim v tom, Ze dividenda vyplacena fondem

nemusi byt pewhstanovena.

IV. 2. 3. Akcioveé fondy
Akcie — cenny papir, ktery vyjddje (tast na akciové spairosti. Opraviuje majitele
spolurozhodovat na valné hrondadl zakladnich otazkaahinnosti spolénosti. Akciondi

piislusi dividenda (podil na zisku), pravo na likwidan zistatku a pravo na informace.

Prostedky akciovych fondl jsou umisovany na akciové trhy. Akcie pat
k nejrizikowjSim aktivam, proto jsou i akciové fondy nejvice rizikove. Alwpm
minimalizovali pravépodobnost nefiznivého vyvoje, je nutné setrvat ve fondu delduwo
(min. 5 let). RPestoZe jde o nejrizik@ysi invstrument, v dlouhodobém horizonttinesly

vzdy nejvyssi vynosy.

23



IV. 2. 4. SmiSené fondy

Tyto fondy investu;ji jak na dluhopisovych, tak raiavych trzich. Jejich vyhoda sfioéd

v moznosti Uniku na trhy s dluhopisyi propadu akciovych tfh a naopak. Minimalni
investini horizont je zde zavisly na konkrétnim fondu,nméce se spiSe blizi horizontu u

akcii, tedy gti rokam.

IV. 2. 5. Fondy fondi
Portfolio tohoto typu fondu je sloZzendewazré z podilovych lish ¢i akcii jinych fondi,
ale i z akcii a dluhopis

IV. 3. DalSi moznéclenéni fondi

V odbornych publikacich Ize nalézt velké mnozsgteneni fondi dle iznych kritérii.
Uvadim rekterd mozna ragereni, ziskané z odborné literatury (Valach, 2006):
1. ¢lereéni dle¢asoveho horizontu investiich cili:

a) prijmové (dichodové) fondy preferuji maximalni ki prijem (dividendy) ped
event. ziskem z dlouhodobéhisstu trzni ceny cenného papiru. Jsou tedy spiSkddale
orientovany.

b) ristové fondy- preferuji fist trzni ceny akcietfpd vyplacenim dividend, jsou

tedy dlouhodbji orientovany. Nazyvame je téz fondy ,tesaurovaifym

2.¢leréni dle oboru investovani:

- oborové fondy- sousted’'uji se na ufita odwtvi, obory pfimyslu, zemdglstvi, sluzeb.

3. ¢lereni dle regionu:

- regionalni fondy- fondy misobici v ramcidznych oboil v jednom regionu.

IV. 4. Cile investovani

MysSlenka, ktera stala u zrodu fande velmi jednoducha: lidé s podobnymi cili inugst
své penize do spaleého fondu. Profesionalni spravce vybira investicetji, Ze tyto
nejlépe pomohou dosahnout cile, které jsou uvedersgatutu fondu.

- jistota (zabezp®ni hodnoty majetku)

- vynos (odngna pro investora)

- dlouhodoby st majetku
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IV. 5. Davody investovani do podilovych fond

Mrivrw s

a) diverzifikace fondy jsou schopné rozlozit penize poditnéo rfiznych cennych papira

snizit tak pipadna rizika ztrat Zjsobena problémyekteré spolénosti nebo instituce.

b) odborna spravao tom, které investice nakoupit prodat rozhoduje profesionalni

investiéni manazer, jenz m&igtup k mnoha informacim a analytickym zpravam. @dh
sprava pat k velmi nakladnym sluzbam, avSak presiictvim fondu je tato sluzba
dostupna nejen majetnym, ale i drobnym investor

c) likvidita: investor niize podily ve fondu kdykoliv prodat. Fond je povinagikoupit
podily investora.

d) jednoduchost a dostupnospravcovské spataosti nabizejitizné sluzby, které proces

investovani do jednotlivych foridzjednodusSuji. Dle poZadaikinvestora mohou byt
napiklad podily jednoho fondu vy#émény za podily jiného fondu, investoriXe kupovat
podily pres e-mail, Internet apod..

e) nizké nakladyvzhledem k tomu, Ze fondy mohou obchodovat éitéim momentu se

sumami pevysujicimi stovky miliod, maji poplatky spojené s obchody s cennymi papiry

u obchodnil podstatg nizSi — az minimalni.

IV. 6. Stinné stranky kolektivniho investovani proinvestory

- nevyhodou kolektivniho investovani jsoiéegevsim poplatky, kterym se investrat p
investovani neriize vyhnout a obava z kolisani kairZPoplatky sedleni takto (Valach,
2006):

Vstupni poplatky- vySe &chto poplatk se pohybuje obvykle od 0 az do 5-6% z objemu
vloZzenych prosedki. Jsou diferencovany podle&ekavané vynosnosti: nejvyssi jsou u
akciovych fond, nejnizsi u fond perézniho trhu.

Spravni poplatky- tyto jsou wteny na spravu fondu. ¥eské republice je jejich vyse
maximalre omezena 2% z pmérné rani hodnoty jmdni vlastniho fondu nebo 20%
acetniho zisku. Skutma vySe spravnich popldikjednotlivych fond je ovliviéna
vzajemnou konkurenci foiid

Vystupni poplatky poplatky placenéipodprodeji podilovych lis.

Existuji i fondy, které nevybiraji Zadné poplatkigtSinou vSak ani wthto gipadech

investor neuSét, neba investeni spolé€nosti pozaduji Uhradu jinych tygpoplatki.
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IV. 7. Kritéria pro vyb ér investi¢ni spol&nosti a fondu

Kdyz si rekdo vybira investini spolé€nost, které by rad siil penize, aby za &
investovala, mohl by pouzit pravidlo ,4 P* (Jez2R02), které je oblibené v USA, v zemi,
kde je kolektivni investovani daleko nejrozvigjgt. Mél by se nejprve podivat na
principy, jimiz se investini spolé€nostiidi, jakou investini filozofii zastava. Pak by se
mél dobre seznamit procesy, jimiz investéni spol€nost uplatuje své principy
v kazdodennim provozu, santegre by nel bedlivé prostudovat dosavadni vykonnost
(performance), fondi, které spolénost spravuje, a kotiee by mél hodre védét o lidech
souvislosti je moznéasto slySet radu, Ze kdyZz ze sgalesti odchazi &gaky Spitkovy a

oswdceny manazer, je lepSi se svymi g|rodejit take.

IV. 8. Clenéni investona dle preferované investni strategie

Neni prad¢ jednoduché fesré charakterizovat¢im se vyznéuje konzervativni nebo
agresivni investorska strategie. Pokud vezmeme akdad strukturu portfolia daného
investora, pak konzervativni investor voli kromeére rizikovych instrument (obligace,
pokladnéni poukazky) také akcie velkych spatesti (ve sw¥té nap. akcie velkych
spole&nosti ze Severni Ameriky, EU nebo Svycarska). kesigni strategii pak predevsim
akcii mensich firem (ve $t& nag. akcie z trli Asie, Latinské Ameriky, Australie).
Jinéclereni, které je podroh#jsSi, seridi postojem investora K riziku:

a) Neriskujici investor:prioritou je jistota investovanych prostiki. Nem& v Zzadném

pripad v oblibé ztraty. V jeho portfoliu najdeme f@devsim tuzemské dluhopisy a

hotovost.

b) Konzervativni investortaké neni fivrzencem vysokého rizika. Uchovani hodnoty

majetku je pro & prvoradou zélezZitosti. Proto sézfi pumis'ovani svych progedki
zejména na dluhopisy. Vzhledem k tomu, Ze nehokite@tovat Zadné vykyvy kuiza

bere spiSe jisty vynos z Uninkzabira podil akcii v jeho portfoliu nejvySe jediurtinu.

c) Agresivni investorpies svij nebojacny postojip investovani upednosiiuje vyvazené

portfolio. Jeho cilem je zisk, ale z&@impérené miry rizika. Investice do akcii st&jjako
vklady do obligaci jsou zhruba v pém 50:50. Cenné papiry v portfoliu #fqorevazr
cenné papiry znamych spé&testi. Postupentasu se stava pro agresivniho investora
vynos z Urok a dividend dostatay. Investor chce realizovat vysSi zisky, a takinza vice
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sazet na na vysSi podil akcii v portfoliu, nevyjena@enné papiry ménznamych
spole&nosti. Kratkodob je ochoten akceptovat relativmysoké ztraty.

d) Spekulativni investorjeho jedinym cilem je tiny zisk. Investuje velmi riskantndo

akcii. Sam investor si jeédom toho, Ze rize hodw@ ztratit, gresto nehodla snizit 8y

témef stoprocentni podil akcii v portfoliu aniimeptiznivém vyvoji na trzich.

IV. 9. Investiéni strategie sprava portfolia
- Z hlediska pouZivané investi strategie mizeme fondylenit (Musilek, 2002) na:

a) indexované fondykteré pouzivaji invesini strategii ,kup a drz“, f které jsou
nakupovany invesitni instrumenty bez zohledni informaci, picemz jsou drzeny po
celou investini dobu. Nedochazi k zaddnémuewrstvovani portfolia a je zpravidla

investovano do vSech trznich instrument

b) pasivni fondyvyuzivaji takovych strategii, které vychazejitreqpokladu efektivniho
chovani finaginich trhi. Mezi nejvice pouzivané techniky pasivnich invedgth strategii
patfi:

- cost averagingcilem této strategie je dosaZzeni co nejnizsimgrné pdizovaci ceny

investiéniho instrumentu. Zakladem je investovani konstanmySe pe#znich prostdki
v pravidelnych ¢asovych intervalech, a to bez ohledu na vysi kuravesttnich
instrument.

- pyramidova technikapii jejim pouZzivani se #mi mnozstvi investovanych p&mich

prostedki podle vyvoje cen invesinich instrument.

- modelové investovanitasto pouZivana strategie na americkych trzich. uZigk

dosahovano tak, Zgigoklesu kurz jsou akcie nakupovany, a naopak yzestupu jsou
prodavany. Portfolio je rozlozeno na agresivast (obsahujici akcie) a defenziwfést
(slouzici jako jistici rezerva). Plan modelovéheestovani obsahuje p@mmezi agresivni
a defenzivntasti portfolia.

~7s 7

- zajiseni portfolia: strategie slouzici k zabezjgai portfolia proti trznimu riziku. Cilem je

vytvoieni ,idealniho portfolia“, které se zhodnocujé postoucich cenach investiich
instrumend pii sowkasném garantovani alesplodnoty vlioZzeného kapitaldtigklesajicich

cenach investnich instrumerit.
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c) aktivni fondy pouzivaji investini strategie, které vychazeji gepgpokladu, Ze finami
trhy se chovaji neefektivnim @pobem. Na zaklad investénich analyz vyhledavaji
spravci portfolii  nejen jednotlivé podhodnocené melmadhodnocené investi

instrumenty, ale také celé trzni segmenty.
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V. Metodika:

Objekt zkoumani:

Objektem zkoumani jsou podilové fondy zapsané naeechCeské narodni banky jako
fondy specialni a standardni.

PostupreSeni:
- Skér dat o jednotlivych podilovych fondech.
- Rozilereéni podilovych fond na:

» akciové fondy

e dluhopisové fondy

* smiSené fondy

« fondy fondi

» fondy perZniho trhu.

- Hodnoceni fond dle vykonnosti a rizika s pouzitim géat programu EXCEL.

- Pfehled majetku v jednotlivych fondech, znazmineho fistu v danéntasovém
horizontu s pouZzitim grafz programu EXCEL.

- Porovnani investniho zandteni v podilovych fondech Investii spol€nosti KB, a. s.
s vyuzitim grafi z programu EXCEL.

- Pfehled poplatk v podilovych fondech a naslednéaperovani hodnot jednotlivych
druhi poplatki.

- Zhodnoceni investhich strategii jednotlivych foridnvesttni spolénosti KB, a. s. dle

manazerem zvolené formy obhospimani portfolia fondu.

PouZzité vzorce a symboly:
, X
Aritmeticky primer: » —

i=1

> (Xi-X)*

Vyswvétlivky k tabulkame. 1, 2, 3, 4, 5,6, 7, 8, 9 a 10:
X.....udaj nelze zjistit pro kratkodobou existendaido

Smérodatna odchylka:

n.....udaj nenalezen
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Pro hodnoceni volatility v tabulkaéh 1, 2, 3, 4 a 5 jsem stanovila vlastni tabulku
(vychazejici z velikosti ssmodatné odchylky):

5avice........... vysoka volatilita
4—-5........... vySSi volatilita
2—4.. stedni volatilita
1-2. nizsi volatilita

mérsnez 1...... nizka volatilita

Udaje zpracované v tabulkaeh17, 18, 19, 20 a 21 byly zpracovany k datu 22087.

Zdroje dat:
- plné a zjednodusené statuty podilovych fond

- vyroéni zpravy uvéejnéné na webovych strdnkach AFAM,

- webové stranky Investii spolé€nosti KB, a. s.,

- webové stranky ministerstva finar@Rr,

- webové stranky'eské narodni banky,

- JEZEK, Tomas. Penize a trh. 1.vyd. Praha: Pdt@l2. ISBN 80-7178-685-3

- MUSILEK, Petr. Finanini trhy a investini bankovnictvi. 1.vyd. Praha: ETC Publishing,
1999. ISBN 80-86006-78-6

- MUSILEK, Petr. Trhy cennych pagirl.vyd. Praha: Ekopress, 2002. ISBN 80-86119-
55-6

- REINUS, Oldich. Teorie a praxe obchodovani s cennymi papimydl Brno: Computer
Press, 2004. ISBN 80-7226-571-7

- STEIGAUF, Slavomir. Fondy: jak vgthvat pomoci fond. 1.vyd. Praha: GRADA
Publishing, 2003. ISBN 80-247-0247-9

- VALACH, Josef. Investini rozhodovani a dlouhodobé financovani. 2.vydh&ra
Ekopress, 2006. ISBN 80-86929-01-9

Cil prace:

- zhodnoceni oblasti kolektivniho investovani namaizCeské republiky,

- klasifikace jednotlivych podilovych foics uvedenim zakladnich Gdaj

- zhodnoceni podilovych foddlle vykonnosti, rizika, spravovaného majetku, vyse

poplatki a pouzivanych investich strategii.
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VI. M ERENI VYKONNOSTI FOND U

Rozhodne-li sefloveék investovat do podilovych forid(a uz je divodem zajisini do
budoucna neborgba uloZzeni d&asré volnych finagnich prostedki) je nezbytné, aby
které si musi fed zahajenim investovani poloZit, ipat

- pozadavek na vynosy

- tolerance uci riziku

- pozadavky na investii horizont

Pri dukladrgjSi analyze se Ize zaobirat i dalSimi Udaji, keyktemohou patt napiklad:

- vySe poplati (vstupnich, spravnich, vystupnich)

- vybér odwtvi, kterym se fond zabyva

- vybér regionu, vmz fond misobi (zejména ki politickym rizikim ¢ ménové
stabilit®)

V této kapitole je nastéma problematika hodnoceni fanda zaklad jejich vykonnosti.

VI. 1. Hodnoceni na zakl&distorické vykonnosti

Primérnou vykonnost je jednim z nejjednodusSich uka&atdluto informaci Ize
pravidelr® najit vtisku. Samotné hodnoceni na zaklagisledki fondi v minulosti je
zavadjici. Historicka vykonnost rié&ka nic o vykonnosti budouci. Tato informace je
souwasti statutu (i zjednoduseného) kazdého fonduoHdkiou vykonnost Ize povaZzovat
pouze za orientai Udaj.

Pro Eely hodnoceni na zakladrykonnosti jsou sestaveny tabulky6, 7, 8, 9 a 10, které
uvadi mimo kratkodobé a dlouhodobé vykonnostiinmirnou vykonnost za poslednich 36
mesial (nékteré udaje jsou pouze za poslednich 24im) a snérodatnou odchylku této
vykonnosti.

Smérodatna odchylka je statisticka w@ha, kterd odrazi miru, s jakou vynosy fluktuuji
kolem své pimérné hodnoty. VysSi sénodatna odchylka znamena vySsi riziko. | tato
hodnota je obvykle vyj@@na v réni hodnot na zéklad mésicnich vynos za obdobi
piedchozich 36 ¥siai.

Je dilezité sledovat vykonnost za obdobi, které odpovég@avnému investnimu
horizontu. Je chybou st&vinvestini rozhodnuti do akciového fondu na vykonnosti za
jeden rok. U fond pergzniho trhu st& pro hodnoceni i obdobiitéi Sesti ngsiai. Pokud
ovSem existuje fond tohoto typu déle néiroky, Ize jej hodnotit i prosednictvim

pramérné ra:ni vykonnosti.
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Tabulkag. 1

Zakladni idaje o akciovych fondech WCeské republice

Nazev fondu Zakladni investiéni cil pr’g‘;‘ggiﬁ Volatilita | DepozitaF ZaloZeni | Spréavce Okruh uZivateli
1. | AKRO globalni akciovy fond dosazenlvkapltalpvehﬁstu v zahranéi + CR vysoka Commerzbank| 20.10.1993 AKROInv. | bezni (kovnzervat_lvnl)_lnvesfoz
¢as. horizontu spol., a.s. fad veejnosti
2. AKRO akciovy fqnd novych nadpﬂmerny rast hodnoty zahranéi + CR vysoka Commerzbank 29.2.1996 AKRO inv. b&zni investdi z fad veéejnosti
ekonomik majektu spol., a.s.
3. ISCS - SPOROTREND | Zhodnoceni proktinvesticemi | «p o anii vysoka Ceskaspbtelna, | 51 3 1998 | |nv, spol’S dynamiti investdi
do akcii v EU a.s.
4, CSOB akciovy mix zhodnoceni majetku invedtof zahranéi + CR sttedni CSoB 1.11.1999| CSOBInV. investdi vyhledavajici vyssi
spol., a.s. zhodnoceni
5. | IKS fond s¥tovych index rust majetku,p_ml_n._ VnZ'ku a zahranéi vysoka Komereni banka, 18.9.2000 Inv. k? pital, malo konzervativni investd
vysoké likvidi a.s. spole. KB
6. | Pioneer - akciovy fond nadpfimeme vynosy, lepSt | o g VyESi ¢SOB 21.11.2000, "loneerinv. investdi vyhledavajici
likvidita spol., a.s. nadpfimérné zhodnoceni
CPI - OPF Farmacie a rast majetku pi min. riziku a . Deutsche Bank CP inv. spol., Lo .
7. biotechnologie vysoké likvidits USA, Evropa vysoka AG 11.10.2001 as. agresivni investio
8. | CPI - OPF Novych ekonomi rast majetku'p.mlin.. 5|2|ku a EU, USA, Asie stredni Deutsche Bank 11.10.2001 CP inv. spol., malo konzervativni investd
vysoké likvidig AG a.s.
9. | CPI - OPF Globalnich ziak rust majetku,n_ml_n._ IIZIKU & | ¢R + zahranif stredni Deutsche Bank 15.11.2001 CPinv. spol., mére konzervativni investo
vysoké likvidit AG a.s.
10. CPI - OPF f(opneho a energ. rast majetku,n_ml_n._ vr|2|ku a EU, USA VYSS Deutsche Bank 26.11.2001 CP inv. spol., malo konzervativni investo
Pramyslu vysoké likvidit AG a.s.
* VI zhodnoceni majetku praet. | Evropa, Asie, s x CSOB inv. . .
11. CSOB realitni mix swetovych akcii USA nizka CSOB 11.4.2006 spol., ass. drobni investt
12. ISCS - TOP STOCKS dlouhodob. zhodnoceni PLL CR + zahranii | sttedni Ceska;[;ﬂtelna, 28.8.2006 | Inv. spoCS konzervativni investd
13. KB Akciovy max. zhodnoceni majetku fonduCR + zahranii X Komereni banka, 1.3.2007 Inv. KfipltaL investdi akceptujict vykyvy
a.s. spole. KB kurzu
stredni a .
14.| AXA CEE Akciovy fond X vychodni X HVBBank | 1545007 | AXAINV. X
Evropa Czech Republic spolenost, a.s
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Tabulkag. 2

Zakladni udaje o dluhopisovych fondech WCeské republice
Nazev fondu Zakladni investiéni cil AIOIfaCe . Volatilita Depozitar Zalozeni Spravce Okruh uzivateli
prostiedki
= . rast majektu proged. stat. a | ~ - s x CSOB invest. S )
1. CSOB bond mix podnikovych diuhopis CR + zahrartii nizsi CSOB 1.12.1990 spol. konzervativni investid
2 ISCS - BONDINVEST zhodnoceni Ppr) minimalnim CR + zahranii nizsi Ceska sptitelna, 14.12.1994 Investeni spol. |nvestd|_upfe(’1nqshu1|u
riziku a.s. CS pravidelny vynos
3. IKS dluhopisovy rust majfetlfu qudu S nizkym CR + zahrartii nizsi Komereni banka, 22.9.1997 Inv. kapital. konzervativni investi
trznim rizikem a.s. spol. KB
4.| 1SCS - SPOROBOND ZhOdnoce“'riF; L mINMainim | o 4 sahrardi | nizgi | ©8SKa ;gﬂte'”a' 31.3.1998 | MO sPol- | yonzervativni investo
dosahnout vys$siho zhodnoceni,
5. IKS Dluhopisovy PLUS nez ja_lkeho d_(,)s,ah,up dluhop. CR + zahranii stedni Komerni banka, 18.4.2000 Inv. kapitél. |nvestcvi’r|wocr,10tn| podstoupit
fondy investujici vyhradhna a.s. spol. KB vysSi vykyvy kura
ceském trhu
6. CPI - OPF Ko_rporatnlch dosazer_n \{ys§|ch_ v_yninsprl CR + zahranii nizka Deutsche Bank 2001 CP lnv. stredns konzervativni investor
dluhopisi optimalnim riziku AG spole&nost
7. Pioneer - oblig&ni fond zhodnocem_ pr_oﬁbdku, ZlepSeni CR + zahranii nizsi CSOB 2001 Ploneer inv. konzervativni investio
likvidity spol., a.s.
8. ISCS - TRENDBOND zhodnoc. PLvnovych a | «p o ap o vySSi Ceska spiiteina, | g 1 9ggq | MVESENT spol. | ek konzervativni investo
kandidatskych zemich EU a.s. CS
fizeni portfolia zaloZené na CREDIT
9. Credit Suisse Bond Czech .m.akroeko. ana}lyzglazepl CR + zahranrii nizka HVB Bank Qzecr 9.9.2003 SUISSE AM konzervativni investio
Fund rizika prost. optimaliz&nich Republic .
inv. spol., a.s.
metod
ISCS-CS korporatni dlouh. zhodnoc.proktve stedni| ~ L . Ceska sptitelna, Investiéni spol. o
10. dluhopisovy OPF a vychodni Evrop CR + zahranii nizsi as. 1.4.2004 ¢s dynamicky investor
11. CSOBVEjlthopls'ovych Zhodnoceni P,L v kandldatskycth + zahranii stredni (CSoB 9.5.2005 CSOB invest. mére konzervativni invesi®
piilezitosti zemich EU spol.
maximalni zhodnoceni majetku - s — s
12, KB DIuhopisovy fondu i dodrzeni nizkého | CR + zahrardi | nizka | KOMernibanka, ) 55507 | Inv. kapital. | konzervativni a sedrédobi
. a.s. spol. KB investdi
trzniho rizika
stredni a .
13.| AXA CEE Dluhopisovy fond X vychodni X HVB Bank Czech) 5 5 557 | AXAinv. X
Evropa Republic spol&nost, a.s.
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Tabulkag. 4

Zakladni daje o smiSenych fondech Ceské republice

Néazev fondu Zakladni investiéni cil Alokace | y/o|atilita Depozit& Zalozeni Spravce Okruh uzivateld
prostiredkia
Pioneer - dynamicky fond zhodnocery maje}ku na Evropa VySSi CSOB 3.11.1995 Pioneer inv. investdi vyhlle.davajlcmzenl
evropskych trzich spol., a.s. rizik
. dosahnout zhodnoceni priest. | , - . . . L
IKS Balancovany - " . o CR, Mad’arsko, Komerni banka, Inv. kapit. investdi, majici zajem o
o akcii, dluhopid a dalSich vysoka 22.9.1997 y " . L
dynamicky X : Polsko, Rusko a.s. spolenost KB | stredoevropské akciove trhy
invest. instrumerit
dosazeni vyssiho zhodnocen| v « . . - .
* . ) ; x - . x CSOB Inv. investdi investujici na trzich
CSOB stedoevropsky dlouho%l’aem. horlzontu, s | CR + zahranii vysoka CSOB 10.11.1997 Spolenost kandidétskych zemi EU
vySSim rizikem
AKRO balancovany fond nadplimérny Vynos ve | «p 4 sapranii | nizka | COMMERZBANK| 16.12.1997| AKoinv. konzervativni investd se
stredredobém horizontu spol&nost zékladnimi zkuSenostmi
CPI-OPF smiseny atrielktlv[u zho_d_nocenolfp CR + zahranii nizsi Komerni banka, 1.1.1998 Inv; kapit. slfedn“ad_obl a dI_ouhodobl
stredni volatili€ kurzi a.s. spolenost KB investdi
S zhodnoceni proktinvestovani .
AKRO fond Progr§5|vn|ch do diverzifik. global. portfolia CR nizka COMMERZBANK| 1.9.1998 Akrovlnv. spiSe konzervativni invesio
spole&nosti y : P . spole&nost
spol&nosti stedni velikosti
0 zhodnoceni progtdki nadaci 4 . . investdi majici caste&ny
BALANCOVANY FOND | "\ 4. fondi na drovni vklad | CR + zahrardi nizka CSoB 26.11.1999| Floneerinv. piehled o vyvoji na kapitéal.
NADACI spol., a.s. .
u bank trzich
dlouhodobé fekrasovani 5
AKCIOVY MIX FF obvykleho zhodnocent iINVestic . , o stedni Ceska sphiteina, | ) ;5 1999 Inv. spolCS | spiSe konzervativni invesio
do pevr Uracenych cennych a.s.
papiri
zhodnoceni progd. -
J&T OPPORTUNITY CZK instrument dom. i zahran. | CR + zahranii vysoka Komerni banka, 29.5.2000 J&T Asset mérs konzervativni invest
o a.s. Management
finan¢niho trhu
. trvaly rist hodnoty ve $ed. a - . . . e s
IKS Balancoyaqy - dlouhodobéntasovém CR + zahrarii stedni Komerni banka, 16.8.2000 Inv; kapit. |nv?stq| prefergjlm \EtSi
konzervativni hori a.s. spole&nost KB | mnoZstvi dluhopis ve fondu
orizontu
x . dosaZeni trvaléhaistu hodnoty| - . x CSOB Inv. investdi, ktefi jsou ochotni
CSOB bohatstvi PL pii omezené nite rizika CR + zahrardi vysoka CSOB 20.10.2000 spole&nost akceptovat riziko
ziskani nadgmeérného vynosu -
J&T PERSPEKTIVA prosted. instrumerit perez. CR + zahranii nizka Kometni banka, 11.1.2001 J&T Asset meére konzervativni investo
trhu a.s. Management
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PROSPERITA - OPF

zhodnoceni prostdki
nakupovanim kvalitnich

Prosperita inv.

dynamiti investdi ocekavajici

13. globalni domacich i zahratich CR + zahrardi vysoka CSOB 25.4.2001 spol&nost,a.s. dlgﬁggggleosin?g&n;%ne
dluhopisi a akcif P
zhodnoceni majetku prdst . . ¢SOB Inv
14. Pioneer -#stovy fond Akcii ¢i dluhopid (dle situace| CR + zahranii nizsi CSOB 17.5.2001 S ola“nosi meére konzervativni investo
na trzich) P
~ . zhodnoceni proigd. - L . - CSOB Inv. o )
15. CSOB nadani Instrument s pevnym vynoser CR + zahrartii stredni CSOB 25.3.2002 Spolenost konzervativni investid
rist hodnoty PL s minimalizagi 5 Ceska soiitelna 5
16. Fondtizenych vynos moznosti ztraty v horizontu 1| CR + zahranii nizka an) ' 2.12.2002 Inv. spolCS konzervativni investo
roku "
. . N Credit Suisse
17, Credit Suisse Select Balanced max’lmallza_cg hodnoty CR + zahrarii i HVB Bank Qzech 2003 AM, inv. spol. konzervativni invest
Fund vlastniho kapitélu ve fondu Republic as
zhodnoceni progdki na . . s .
18.| RUSTOVY FOND NADACI | financnich trzich®R a zemi | CR + zahrarii |  nizka ¢soB 25112003 Cloneerinv. | stredredobt a clouhodob
OECD spol., a.s. investdi
| dlouhodoby kapitalovyirst ) | konzervativni investh, kteti
19. MAX - svétovy zajiseny realizovany zhodnocovanim| CR + zahrarti stredni Komerni banka, 15.10.2004 Inv; kapit. majl zajem podilet " nagtu
fond 2 - a.s. spol&nost KB akciovych a dluhopisovych
majetku trhit
e, dlouhodoby kapitalovyiist - .
20. MAX4 - svetovy zajiseny zaji&¥’ovany v souladu s CR + zahranii nizka Komerni banka, 20.6.2005 Inv; kapit konzervativni investd
fond . NP a.s. spole&nost KB
investini politikou fondu
zhodnoceni kumul. pragdki « . A
= . 5 o Iy e | - = CSOB Inv. investdi ocekavajici min.
21.| CSOB bytovych druZstev jenz nempa;j)lukz)%zproﬁdnl CR + zahrartii X CSOB 2006 Spolenost riziko a stabilni vynos
zhodnoceni majetku Y . . -
22. CPI - Zlaty OPF prostednictvim cen drahych| CR + zahrartii X Deutsche Bank AG 24.4.2006 CFl) . Investdi, k(tﬁ“ ?]h%'
Kovii spole&nost investovat dlouhodab
— . . profit prosted. akcii bonitnich ‘0 . S .
23. CPI - Fond ne[nowtostnlch nemovitosti a developerskych CR + zahranii X Deutsche Bank AG 1.8.2006 P lnv. investdi, kiefi € roerOdl,' pro
akeii L " spol&nost dlouhodobé ulozeni
spolenosti
. Zajistsny oteweny podilovy dosazeni zhodnoceni . CPinv o
24.| - prostednictvim vybraného | CR + zahranii X Deutsche Bank AG 1.8.2006 .. spiSe konzervativni investo
fond o : spole&nost
dluhopisového portfolia
zhodnoceni prokttuzemskych opatrrgjSi investdi ocekavajici
25.| Pioneer - zajigny fond dluhopisi a pokladrinich | wp | o a i X CSoB 7.9.2006 Pioneer inv. mirné vy3si vynos nez u
poukézek a do cennych papi spol., a.s.

zahrangnich fondi Pioneer

terminovych vklad
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26.

MAX 8 - swétovy zajiSeny
fond

zajistit podilnikim &ast na
rastu Referegniho portfolia 30
mezinarodnich blue-chip akci

CR + zahranii
i

Komereni banka,
a.s.

15.11.2006

Inv. kapit.
spole&nost KB

konzervativni investid

27.

KB Realitnich spolénosti

maximalni zhodnoceni majetk

fondu

YR + zahranif

Komerni banka,
a.s.

1.3.2007

Inv. kapit.
spole&nost KB

investdi majici zajem o
investovani na trhu nemovito

5t
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Tabulkac. 3

Zakladni udaje o fondech fondi v Ceské republice

Nazev fondu Zakladni investiéni cil Alokace Volatilita Depozit&* Zalozeni | Spravce Okruh uzivateli
prostiredkii
poskytnout dlouhodobé
1 VYVAZENY MIX FF zhodnoceni investicemi do | -« | ;apranii | sgedni | Ceska spiitelna, a.s.| 1.5.2000| Inv. spdlS investdi hledajici komplexni &
akciovych, dluhopisovych a dlouhodobé&eseni investice
pereznich fond
) zajistit stejné (vyssi) zhodnoceni 5 5 5 investdi uorednostuiici
2 | DYNAMICKY MIX FF nez je vykonnost pevn CR +zahranii | vyssi | Ceska sptitelna, a.s.| 28.8.2000 Inv. spélS dlouhod rt))r, . jicl
Grosenych cennych pagiir ouhodobé investovani
dosahovani vyssiho zhodnoceni . 5
3 GLOBAL STOCKS FF nez i investovani do pewn CR + zahranii vysoka | Ceska sptitelna, a.s. 1.9.2000 Inv.spob spiSe konzervativni investo
urocenych cennych pagir
zhodnoceni majetku v "y
. . dluhodobém horizontu Inv. kapital. investdi poZadujici vysoké
4 Fénix dynamicky PLUS o . zahranéi vysokd | Komeini banka, a.s| 20.10.2000 spolenost .
prostednictvim s¥tovych KB zhodnoceni
akciovych trhi
Credit Suisse Realitni fond fcznggggk?cﬁerj]itﬁgozritgi se HVB Bank Czech Credit .SUiSSE oo .
5 . o . p USA + Evropa n . 3.6.2002 AM, inv. konzervativni investio
fonda realizuje v nemovitostnim Republic
spol., a.s.
sektoru
MAX - svétovy garantovany % Inv. kapit,
6 fogdg y dlouhodoby kapitélovyirst CR + zahranii stedni Komeéni banka, a.s| 26.7.2004 spol&nost konzervativni investio
KB
MAX - svétovy garantovany % Inv. kapital.
7 foné g y dlouhodoby kapitélovyirst CR + zahranii X Komegni banka, a.s, 1.2.2005 spolenost konzervativni investio
KB
nejvyssi zhodnoceni majetku v 5 Inv. kapital.
8 Fénix dynamicky dlouhodobém horizontu prast| CR + zahranii nizsi Kometni banka, a.s| 27.4.2005 spol&nost spiSe konzervativni invesio
piipadnéhoistu akciovych trh KB
max. zhodnoceni investovanim s
. . do portfolia jinych fond s % Inv. kapital. Lo .
9 Fénix konzervativni rozdilnvm investinim CR + zahranii nizka Kometni banka, a.s{ 27.4.2005 spol&nost konzervativni invest
ym Inve KB
zanttenim
zhodnoceni prostneustalé 5 Inv. kapital. investdi s bs¥nou a2 nizkou
10 Fénix smiSeny optimalizace alokace majetky CR + zahranii nizka Kometni banka, a.s{ 27.4.2005 spol&nost KU P P
fondu v rAmci inv. limit KB zkuSenosti s investovanim
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ISCS - KONZERVATIVNI

poskytnout dlouhodobé
zhodnoceni investicemi do

investdi preferujici peva

11 MIX EE akciovych, dluhopisovych a CR + zahranii niZsi Ceska sphitelna, a.s. 1.6.2005| Inv. spalS {irosené invstumenty
pereznich fond
poskytnout dlouhodobé
12 OPATRNY MIX FF zhodnoceni investicemi do CR nizsi | Ceska spbtelna, a.s.| 1.6.2005| Inv. spéls | NVestdi preferujici jednozname
dluhopisovych fondl a fond: B e ' konzervativni investni strategii
pergzniho trhu
Max5 - s¥tovy garantovany| zajistit podilnikim participaci na Inv. kapital. L .
13 fond rast Kurzi CR + zahrarii n Komekni banka,a.s. 19.9.200% spol&nost konzervativni investid
KB
EuroMax - s¥étovy dosazeni kapitadlovéhastu % . . « Lo .
14 garantovany fond béhem 60-i ngsiéni existence CR + zahrarii n Komeeni banka, a.s| 31.10.2005 Inv.sp@. konzervativni investo
Max6 - s¥tovy garantovany| doséhnout kapitadlovéhdstu % Inv. kapital.
15 N NN CR + zahranii X Komegkni banka, a.s| 31.3.2006 spol&nost konzervativni investo
fond b&hem své kratké existence KB
zajistit podilnikim participaci ng Inv. kapitl
16 MAX 7 - swtovy garantovany rus,tu &.l,k C,'OVeh? pc')rvtfoha Evropa X Kometni banka, a.s| 24.8.2006 spol&nost konzervativni invest
fond skladajiciho seipvazri z
B . KB
evropskych akciovychir
dlouhodobeé zhodnoceni PL investdi vyhledavajici Siroce
17| High Grade dluhopisovy FF| investicemi do cennych pafir| CR + zahranii X Ceska sptitelna, a.s.| 28.8.200§ Inv. spdIS di 'f'\liy o f Jd fond
dluhopisovych fondl iverzifikovany fond fon
dlouhodobeé zhodnoceni PL investdi vyhledavajici Siroce
18| High Yield dluhopisovy FF | investicemi do cennych papir| CR + zahranii X Ceska spiitelna, a.s.| 28.8.2006 Inv. spdIS di 'f'\lzy ot Jd fond
dluhopisovych fond iverzifikovany fond fon
P zajistit podilnikim (kast na Inv. kapitél.
19 MAX9 sveft(c))xz garantovany rastu kurz asijského a zahranéi X Komekni banka, a.s| 31.1.2007 spol&nost konzervativni investio
australského akciového trhu KB

38




Tabulkag.5

Zakladni daje o fondech peiZniho trhu v Ceské republice

|

Néazev fondu Zakladni investiéni cil Alokace prostredki | Volatilita Depozitar Zalozeni Spravce Okruh uzivatela
e zGroseni prost. obligaci s kratkou | CR (prevazrm) + U Ceskéa . N .
1. ISCS - SPOROINVEST dobou splatnosti sahranki nizka spditelna,a.s. 1.7.1996 Inv. spolCS konzervativni investo
zajistit vynos nad sazbami term. 5 o NP investdi preferujici
2. IKS Perézni trh PLUS vkladi s likviditou srovnatelnou s| CR + zahranii nizka Kometeni banka, 26.5.1997 | V- k:’:lpltalova pravidelné investovani
v a.s. spole&nost KB s
b&éZnym vkladem menSichiastek
. . . x . . . investdi preferujici
3. Pioneer - Sporokonto zhodnpcenl al§s;ﬁma urovnt CR + zahrarini nizka CSOB 15.9.1997 P|or1eer nv. pravidelné investovani
kratkodobych vklad banky spolenost,a.s. mengichiastek
4, CSOB vynosovy zhodnoceni majetku fondu CR + zahranii nizsi CSOB 13.7.2000 Cssopilgxi?fm pouze firemni klientela
* o dosazeni stabilnihdistu hodnoty PL - s L CP inv. L .
5. | CPI-OPF Pe#Zniho trhu ofi podstoupeni mimého rizika CR nizka Deutsche Bank AG 11.10.2001 spolenost konzervativni investio
maximalizace hodnoty vlastniho HVB Bank Czech Credit Suisse
6. Credit Suisse CZK kapitalu ve fondu, vysoka CR + zahranii nizk& R . 26.7.2002| AM, inv. spol., | konzervativni investd
S epublic
likvidita a.s.
maximalizace ho+dnoty Credit Suisse s .
7. Credit Suisse HUF vlastniho kapitalu ve fondu, CR + zahranii nizsi HVB Bank _Czech 24.3.2003| AM, inv. spol., kvallflkovg_nl a
A Republic konzervativni investo
vysoka likvidita a.s.
. . maximalizace hodnoty viastniho Credit Suisse
8. Credit Suisse Money kapitalu ve fondu, udrzeni vysoké CR + zahranii nizka HVB Bank .CZGCh 9.9.2003 | AM, inv. spol., | konzervativni investio
Czech Crown Fund o Republic
likvidity P a.s.
prekonavat bZznou vyai Grok u Kometni banka Inv. kapitalova |  "veStdi hledajici
9. KB Perezni trh kratkodobych terminovych vkléd CR + zahrardi X a.s. 1.3.2007 spole&nost KB term?rlwt(e)\r/r;/?r:“\//llilg dam
10. AXA CZK Konto prekonavg t vynosnost CR + zahranii X HVB Bank Qzech 15.3.2007 AXA Inv. konzervativni investid
indexovych investic Republic spo&€nost, a.s.
11. AXA SKK Konto prekonavat vynosnost CR + zahranii X HVB Bank Czech 15.3.2007 AXA Inv. konzervativni investo

indexovych investic

Republic

spo&nost, a.s.
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Tabulkac. 6

AKCIOVE FONDY

- — ; v . > -
Nazev akciového fondu — Ifratkoolotza, kon?oNSt ,(A>) _ Dlouhodoba vykonnost (%) Primér Snsr%dﬁ;ma
mésiéni | 3-mésiéni | 6-mésiéni | roéni 2001 2002 2003 | 2004 | 2005 | 2006 odchylka
1. | AKRO globalni akciovy fond n n n n -2,85 -11,88 3,5 n -1,51 n X X
2. | AKRO a'éck'gxg;‘]’”r(‘d noweh | 51892 | 82731 | 195565 21881 -857p1 99903 1,7(-0.7982| 25 |21.2903 15,1640 11,3882
3. ISCS - SPOROTREND 14889 03176 116486 1,0398 -21)548,9829 | 25,3358 40,6335 42,0093 7,2684 | 29,9704 16,0626
a. CSOB akciovy mix 1,4473] 4,735 146932 10,256 -20,1996,0159| 17,242|13.7578 16,9764 9,3123| 13.3488| 3.1422
5. IKS Swetovych index 3,5958 | 3,6488 13,0077 6,4064 -22,686 -34,6239 981/ -3,5943|16,2543 3,5121| 53907 | 8,2113
6. Pioneer - akciovy fond 0,8581  2,8602 11,730 11,158.7,242| 22,5328 15,609 3,013 | 13,0757 12,9366] 9.6751 | 4,7112
7 CPI-OPF Farmacie a 31952 | 09166 | 7.8713| 1,413 x | -24.4699 6,70 56583 12,2136 -0,6034| 57562 | 52330
biotechnologie
8. | CPI- OPF Novych ekonomik| -0,5448  6,7471 11,9725 2585 X 2587968 26,647] 4,3951|-1,2179| -1,2295| 0,6492 | 2,6487
9. | CPI- OPF Globalnich zsak | 0,8516| 2,8219 13,0289  9,0122 X 11,218  16,1] 7,7042| 3,1516| 9,9739| 6,9432 | 2,8367
10.| ©P!- OPEmRn?;‘/)erho aenerg. 37012| -0,0355 2,7745|  0,924p X 16,4038 11,1117,1627 21,2982 10,9303 16,4637| 4,2614
11. CSOB realitni mix 4,9945 13,0105 27,75 X X X X X X X X X
12. ISCS - TOP STOCKS 21983  1,0723 n n X X x| x X 0,81 X X
13. KB Akciovy X X X X X X X X X X X X
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Tabulkac. 7

DLUHOPISOVE FONDY

Kratkodoba vykonnost (%

Nazev fondu

Pramér

mésiéni | 3-mésiéni | 6-mésiéni | roéni

1. CSOB bond mix -0,0962 0,6701 1,0264 0,79457,2779| 2,7948) 1,8811| 6,0726|2,8342|1,4221| 3,443
2. ISCS-BONDINVEST -0,2248 0,4054 1,6901 | 0,5443,7153| 5,91872,2321| 5,3004 | 3,7864|1,1764| 3,421
3. IKS Dluhopisovy -0,187 0,4958 1,5346 0,20020,2208 5,3365 0 6-365 4,1905| 3,9093| 0,8867| 2,996
4, ISCS-SPOROBOND -0,1765 0,6646 1,984 1,012%,9775| 6,63792,0451] 6,097 |3,8001|1,6336| 3,844
5. IKS Dluhopisovy PLUS 1,0152 2,521 7,061 2,42%543,337 5,455:;26'585 5,6415| 1,543 (0,8263 2,670
6. | CPI-OPF Korporétnich dluhogis | 0,1998 0,7815 1,8505 2,0089 x 8,7505| 0,8816| 3,9718|2,8785| 1,9509, 2,934
7. Pioneer - obligani fond -0,5737 0,4425 1,4605 0,0248 x 3,67 | 0,155 3,716 |4,1691 0,9673 2,951
8. ISCS-TRENDBOND 0,193 1,3069 4,053 0,27722,39 | 6,6719 4 6_331 11,2032 2,8326| 0,4466| 4,827
9. Credit Suisse Bond Czech Fund 0,3 0,95 1,68 1,42 X X X X 2,35 | 1,58 | 1,965
10.| 'SCS€S "Or%’;é;”id'”h°pis°"9 0,2739| 0,7153 22435 | 21109 X X x | 239 |52565 1,898 3,182
11.| CSOB dluhopisovychiflezitosti | 1,436 2,9791 6,489 -0,581 x X X X X 30'383 X

12. KB Dluhopisovy X X X X X X X X X X X

13. AXA CEE Dluhopisovy fond X X X X X X X X X X X
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Tabulkac. 8

SMISENE FONDY

A A Y 0, A \7 0, v z
Nzzev fondu ! NK,ratkod?bf \{ykonn?si (,/o) — Dlouhodoba vykonnost (%) Pramer | Smérodatna
meésiéni | 3-mésicni | 6-mésiéni | ro¢ni 2001 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 odchylka
1. Pioneer - dynamicky fond 2,453 2.8716 7.6210  5,6B121,3155| -16,8733| 7,0335| 2,7005 | 13,4509 7,1784| 7,7766| 4,4092
2. | IKS Balancovany - dynamicky|  2,8903 2,8445 10,078 568, -9,3126| -7,0389 20,06(30,9811 28,9003 11,0739 23,6518  8,9344
3. CSOB stedoevropsky 7,2053 56175 10,1899 90,7343 -10,0652434 | 8,6439 25,3861 18,0666 8,1987 | 17,2171]  7,0424
a. AKRO balancovany fond 0,44 -0,3254 20,5318 -1,3B4R2,3201| -10,0145 -5.5503] n | -1,9643|-1,2898| -1,6271| 0,3372
5. CPI - OPF smigeny 2,0653 3,032 53431  4,7012 -9,543% 3555 9,1296| 5,0736 | 8,8276| 5,6032| 6,5015| 1,6590
6. AKRO ;‘;’:)?épggg{ies"’mh -0,4548 |  -0,2696 -0,3639| -1,005511,8327| -10,0669| -5,5844| n | -1,5995| -1,0042| -1,3019|  0,2977
7.|  BALANCOVANY FOND 033 1,42 076 | -043 464 472 1,7 164 | 1,79 | n | 1,7150| 0,0750
NADACI
8. | ISCS - AKCIOVY MIX FF n 1,82 7,08 1,87 6,24 5,53 2| 10,69 | 6,08 | 228 | 6,3500| 3,4387
9. | J&T OPPORTUNITY CZK 8,4991| 10,2826 18,2475 245126,9819 | 6,1048| 7,711 6,224 |31,3201] 19,0598 18,8680 10,2463
10. | IKS Balancovany - konzervativni 0,775 1,3853 3,50882,1742 -3,32 0,49 5,16/ 10,21 | 9,16 | 2,9664| 7,4455 3,1961
11. ¢:SOB bohatstvi 2,453 2,8716 76219 56314 n n 1| 546 | 1893 | n 12,1950 6,7350
12. J&T PERSPEKTIVA 0,2154 1,5486 27557  3,7741 x| 2999 5,2917| 3,1049| 2,6795| 3,8092| 3,1979| 0,4659
13.| PROSPERITA - OPF globalni -0,46 4,23 11,06 6,63 1 84| 20 | 156 | 26 n |20,8000 5,2000
14. Pioneer - iistovy fond 2,0848 1,6789 6,4139 2,5185 X -20,8889517 | 4,3144| 7,6902| 3,8409| 5,2818| 11,7139
15. ¢:SOB nadani 0,3812 0,6346 1,9467| 11,9867 X X 1,14 3,6253| 1,2129|-3,5571| 0,4270| 2,6051
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16. Fondtizenych vynos 0,16 0,65 1,37 1,32 4,51 4,05 0,6/ 1,61 3,2 n 2,4050 0,7950

17,| Credit S“'estjnsde'eCt Balanced ) 5, 3,04 6,89 5,42 X X n| 2167 | 1445| n | 18,060

18.| RUSTOVY FOND NADACI 0,78 2,77 -0,27 0,69 X X x| 308 | 439 | 6,18 | 45500 1,2706

19.| Max - s\tovy zajis&ny fond 2 -0,0091 2,0374 4,0809 1,62B3 X X x| 4,62 | 7,5298| 2,2528| 4,8009 2,1581

20. Max 4-s\wtovy zajisStny fond 1,1593 2,7081 7,009 3,5504 X X X X 1,99 | 3,5189| 2,7545 0,7645

21. CSOB bytovych druzstev 0,1395 0,4579 1,189¢% M X X X X X X X

22. CPI - Zlaty OPF 6,5773 -0,8979 -1,4486 n X X X X X 5,55 X X

23.| CPI - Fond nemovitostnich akc|i 3,832 11,2072 15,7 1 X X X X X X X

o4 I. ZajiSEny oteweny podilovy 0.16 0.29 X X X X X X X X X x
fond

25. Pioneer - zaji$ny fond -0,76 0,51 X X X X X X X X X X

26. Max 8 - s¥tovy garantovany X X X x X X x X x x X
fond

27. KB Realitnich spolénosti X X X X X X X X X X X X
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Tabulkac. 9

FONDY FONDU

Kratkodoba vykonnost (%)

Néazev fondu — — — —
mésiéni | 3-mésieni | 6-mésicni | roéni

1.| ISCS - VYVAZENY MIX FF 0,96 2,08 4,48 2,77 -458 -7,716,01| 657 |881| 1,49 | 56233
2. DYNAMICKY MIX FF n 2,65 5,95 3,47 39| -1363 93 7,32 |11,26/ 0,95 | 6,5100
3. GLOBAL STOCKS FF 0,76 5,5 11,78 468 -2461 -37|59,28 | 1,05 |19,85 -0,04 | 6,9533
4, Fénix dynamicky PLUS 2,7307 4,6796 11,8468  5,50992,03| -26,82| 10,04 -3,14 |19,51] 0,95 | 5,7733
5. | Credit Suisse Realitni fond fofd 1,61 3,34 4,27 5,34 X n n n n n n
6. | MAX - svétovy garantovany fond 0,15 2,49 4,73 3,08 X X 2,56 | 6,99 n 4,7750
7. | MAX - svétovy garantovany fond 8 0,92 3,59 5,81 4,24 X X X X X n X
8. Fénix dynamicky 3,6369 3,56847 7,4473 3,1692 X 2,88 | -0,24 | 1,3200
9. Fénix konzervativni 0,8351 0,9756 1,725 0,8852 X X -0,28| 0,88 | 0,3000
10. Fénix smiseny 2,6986 3,0572 7,0365% 5,2926 X X X 3,02| 3,81 | 3,4150
11| 1SCS- KONZEF'_‘;VAT'VNI MIX“1 053 1,13 2,75 2 x x| x| x |-066 1,37 | 03550
12. ISCS - OPATRNY MIX FF 0,3 0,74 1,59 1,35 X X X[ X -0,66| 1,36 | 0,3500
13.| Max 5 - S¥tovy garantovany fond 0,6099 2,5363 4,623p 1,4381 X X X X n 0,946 n
14, EuroMax- S‘?;%‘éy garantovany |y 44 2,73 4,02 2,1 X X x| x |009| n X
15.| Max 6-Swtovy garantovany fond 1,1649 4,1489 7,6254 X X X X X
16.| Max 7 - s¥tovy garantovany fond n n n X X X X X X X X
17. High Grade dluhopisovy FF 0,46 -0,77 X X X X X X X X X
18. High Yield dluhopisovy FF 0,6 1,85 X X X X X X X X X
19.| Max 9 - S¥tovy garantovany fond X X X X X X X X X X X
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Tabulkac. 10

FONDY PENEZNIHO TRHU

Kratkodoba vykonnost (%)

Dlouhodoba vykonnost

U

Nazev fondu Pramér
mésiéni | 3-mésiéni | 6-mésiéni | roéni

1. | ISCS - SPOROINVEST 0,1848 0,5507 1,0447 1,5493 3,89811053| 2,1194| 2,5261| 1,549 | 1,622 | 1,8990
2. | IKS PerZnitrh PLUS 0,2459 0,6649 1,3323 1,8191 5,1849 8317 2,0563| 2,594 | 1,8748 | 1,6931| 2,0540
3. Pioneer - Sporokonto -0,036 -1,8736 -2,867] -®112,6996| 3,3703 1,979 1,93 | -0,2845| 0,1475| 0,5977
4, CSOB vynosovy -1,67 -1,3 -0,84 n -0,88 0 0,0{ 1,97 -0,26 n 0,8550
5. | CPI-OPF Pe#niho trhu |  0,1099 0,598 1,0068 1,5603 X 1,9984 8@R4 2,181 | 1,4259 | 1,5542| 1,7204
6. %Zegghsgirzs;n“’;%’:gy -0,65 0,82 14 2,7 X X x | 133 | 171 | 227 | 1,7700
7. KB Perézni trh X X X X X X X X X X X
8. Credit Suisse CZK n n n n X X 1,84 2,13 2,11 n 2,1200
9. Credit Suisse HUF n n n n X X 298 9,21 6,41 n 7,8100
10. AXA CZK Konto X X X X X X X X X X X
11. AXA SKK Konto X X X X X X X X X X X
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AKCIOVE FONDY:

Kritérium pro vykEr fondi: obdobné hodnoty pmérného vykonu
Graf¢. 1 zobrazuje historickou vykonnost dvou akciovfadi.
Zvolené fondy:

1. IKS Swtovych index:

2. CPI-OPF Farmacie a biotechnologie

Graf¢. 1
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DLUHOPISOVE FONDY:

Graf¢. 2 zobrazuje historickou vykonnost dvou dluhopigzvfondi.
Zvolené fondy:

1. IKS Dluhopisovy

2. Pioneer — obligai fond

Graf¢. 2
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SMISENE FONDY:

Graf¢. 3 zobrazuje historickou vykonnost dvou smiSerfgeiali.
Zvolené fondy:

1. CPI-OPF smi%eny

2. AKCIOVY MIX FF

Graf¢g. 3
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FONDY FONDU:

Graf¢. 4 zobrazuje historickou vykonnost dvou farfdnda.
Zvolené fondy:

1. Fénix dynamicky PLUS

2.1CS - VYVAZENY MIX FF

Graf¢. 4.
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FONDY PENEZNIHO TRHU:

Graf¢. 5 zobrazuje historickou vykonnost dvou fémgeréZniho trhu.
Zvolené fondy:

1. CPI-OPF Pe#zniho trhu

2. Credit Suisse Money Czech Crown Fund

Graf¢. 5
HISTORICKA VYKONNOST FOND U PENEZNIHO TRHU
2,5
'Q\o/‘ 2
|§ 1,5
6 1 —a&— CPI-OPF Penézniho
é trhu
0,5 —@— Credit Suisse Money
Czech Crow n Fund
o} ; ; I
2004 2005 2006
ROK
Vyhodnoceni:

Historick& vykonnost &hto fondi vypada obdobh Zainajici investor by mozna volil
nadhodny vybr investice. | pouha zékladni znalost problematjigyovsem umozni vyir
investice zkvalitnit a pro hodnoceni pouzit dal8ajé (@ rizikovost). Ani pak vSak nelze
jednoznéné ftici, ktery fond je pro daného investora ,ten nejiép Tento si musi jest
zodpowdét fadu dalSich otazek, které jsou nezbytné pro sprayhyr. Jak je jiz uvedeno
v Gvodu této kapitoly, musi kazdy investor zn&devSim s&j postoj k riziku, ¥dét, jakého
vynosu chce dosahnou, kolikude investovat, a také jak dlouhoibe své prosedky
postradat.

VI. 2. Hodnoceni na zaklgdrykonnosti gi zohledrgni rizika

Riziko hraje v oblasti investovani velmi vyznamnuaili. V této kapitole byly do hodnoceni
zahrnuty nejen vykonnost, ale i faktor rizika. R¥&Si porovnani bylo vyuzito modelovych
grafi, ve kterych se i Zénajici investor mze snadno zorientovat a dale tak hodnotit sebou

zvolenou investini variantu.
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Orientace v modelovém grafu:

Osa x informuje o rizikovosti jednotlivych fenghomoci anualizované volatility. Osa vy
informuje o primerné rachi vykonnosti. Obeenplati, Ze fondy s niZSi volatilitou a zarave
vysSi vykonnosti byly za posledhiroky usgsrejSi nez fondy s vySSi volatilitou a zarave
niZsi vykonnosti.

(Vybér fonda zistava stejny jako v podkapitole 1.1.)

AKCIOVE FONDY:

Graf¢. 6 zobrazuje historickou vykonnostishpeédnutim k riziku.
1. IKS Swtovych index:

2. CPI-OPF Farmacie a biotechnologie

Graf¢. 6

MODELOVY GRAF AKCIOVYCH FOND U
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Hodnoceni:

Na prvni pohled by se mohlo zdat, ZBI-OPF Farmacie a biotechnologie je lepsi invasti

variantou, neb poskytuje vySsi vynos s nizSim rizikem. Je vSalezlté, zabyvat se dalSim
zkoumanim. Tato zdanlivaigdnost nmize spdivat v iznych rozdilech mezi fondy, nap

v oboru, do B8hoz fond investuje nebo v oblasti, ve které se pafey

DLUHOPISOVE FONDY:

Graf¢. 7 zobrazuje historickou vykonnostighpédnutim k riziku.
1. IKS Dluhopisovy

2. Pioneer — obligai fond
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Graf¢. 7

MODELOVY GRAF DLUHOPISOVYCH FONDU
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Hodnoceni:
Zde by se dalaorici, Ze volba lepSi varianty zavisitggevSim na tom, jak se investor
analyzoval. Je-li tento rizik@vaverzni, bude se spiSe drzet tzwi zemi“ a zvoli varianti£.

2, nebd tato Fedstavuje mensi rizik®Radi-li se ovidem spide k agresivnim investrzvoli
variantu¢. 1 a pokusi se tak ziskat vySSi vynos.

SMISENE FONDY:

Graf¢. 8 zobrazuje historickou vykonnostighpédnutim k riziku.
1. CPI-OPF smi%eny

2. ISCS — AKCIOVY MIX FF

Graf¢. 8
MODELOVY GRAF SMISENYCH FONDU
6,55
g 6,50 | |
= 645
2
S 6,40
X
2 6,35
6,30
0,0 1,0 2,0 3,0 4,0
Riziko (sm érodatna odchylka, p.a.)
Hodnoceni:

VétSina investar by se nejspiSijklonila k investini variané ¢. 1, nebd tato nese nizSi

riziko, presto dosahla vy3Siho vykonu. Nelze vSak opomeneuoézenou vypovidaci
schopnost historické vykonnosti.
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FONDY FONDU:

Graf¢. 9 zobrazuje historickou vykonnostishtédnutim k riziku.
1. Fénix dynamicky PLUS

2. 1CS - VYVAZENY MIX FF

Graf¢. 9
MODELOVY GRAF FONDU FONDU

5,80
~ .
§ 575
@
S 570
=
e
g. 5,65

5,60

0,0 5,0 10,0 15,0
Riziko (sm érodatna odchylka, p.a.)
Hodnoceni:

Z daného grafu plyne, Ze si&@pnvestor musi zodp@dét otazku tykajici se jeho postoje
K riziku.

FONDY PEN:ZNIHO TRHU:
Graf¢. 10 zobrazuje historickou vykonnostighpednutim k riziku.
1. CPI-OPF Pe#zniho trhu

2. Credit Suisse Money Czech Crown Fund

Graf¢. 10
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Hodnoceni:

Fondy pegzniho trhu jsou vSeobe&rpovazovany za nejmérrizikové. Slouzi pro &né
kratkodobé zhodnocovani. Jak ukazuje gralO, i tyto fondy se mohou liSit vykonnosti a
rizikovosti. Rizikovost se zde vSak zZn& minimalizuje. Nesmime vSak zapominat na fakt,
Ze, stejg jako vSechny druhy forid ani fondy pe&zniho trhu neposkytuji garantovany vynos

na rozdil od vkladovych produkbank.

Vyhodnoceni:

Prostednictvim modelovych grafse pod#lo vybér investenich variant obohatit o postoj
k riziku. Timto krokem mize dojit k tomu, Ze investottghodnoti sitj pavodni vykEr, ktery
byl zaloZzen pouze na Udajich o historické vykoninost

Ani tato analyza vSak neni tak jednoduchda, jak seprvni pohled riwe zdat. Timto
zpasobem lze porovnavat pouze fondy, které maji stepwestini styl. Pokud bychom
napiklad hledali vhod#si investéni variantu u dvou fond z nichZ jeden je zaten na
rastové akcie malych firem a druhy na hodnotové akatkych firem, pak by zavy
plynouci z grai nebyly Upli spravné.

AvSak i @i dodrzeni srovnatelnosti investich strategii nelze jednozm& stanovit, ktery
vysledek je pro investora ,lepsi“, nabepravné volby rize byt dosazenou pouze kvalitni
analyzou mnoha faktor
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VII. VELIKOST MAJETKU VE FONDECH

Chovani obani na GzemiCeské republiky, pokud jde o nakladani sqzenje v poslednich
letech charakterizovano Zmami trend. Lidé si postup# zainaji uwdomovat, Ze se jejich
uspory mohou lépe zhodnocovat prednictvim alternativnich forem sfami a investovani a
z&inaji opoustt oblast tradiniho ukladani pefz na terminované vklady. Lze dokonce
hovait o vyznamném mezniku oblasti kolektivniho investoi na naSem Uzemi, n&€bgro
ekonomikuCeské republiky a jejitist je velmi dileZité, aby se obnovila podlomenévédra

v tuto oblast. Toto podlomeniidry bylo zagic¢inéno predevsim nestandardnim chovanim

nekterych fondi a zpisobilo miliardové ztraty &¢,nym olganim.

VII. 1. Celkova velikost majetku v podilovych fordev Ceské republice

Fakt, Ze se pro investice do podilovych fomdzhoduje stale vice investprcoz znamena, ze

do fondi pritéka stale vice pea, demonstruje graf. 11.

Grafég. 11

Objem majetku v podilovych fondechv  CRv letech
2002-2006 (v mld. K €)
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Tento graf byl sestaven na zakladyrocnich zprav, které kazdatoeé zveenuj instituce

AKAT (Asociace pro kapitélovy trh) a AFAM (Asociadendi a asset managementu).

Hodnoceni:

Oblast kolektivniho investovani pak ttm oblastem, které v sdasné dob zaznamenavaji
znany nist. Ri prvnim pohledu na graf @ie ¢lovék nabyt dojmu, Ze tomu tak neni, ale je
nutné si ugdomit, Ze objem prostdki, které protékaji mezi fondy, je zde vyiéd

v miliardach korun.
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Pri blizSim zkoumani grafu dojdeme nejspiS k&ay ze vroce 2003 trh kolektivniho
investovani spiSe stagnoval (kemZz se shoduji i fin&mi analytici). Namist objemu
prostedki v roce 2004 nebyl Zgoben Zadnym zvySenym zajmem, jak by se na pnilego
mohlo zdat. Toto zvySeni préstlki fondi spaiva gredevSim vtom, Ze dne 26. 1. 2004
prezident republiky podepsal zaka@n 168/1999 Sbh., o poji&ti odpowdnosti za Skodu
zpasobenou provozem vozidla, se kterym souvisela eltozakona o danich Zijnu. Ta
snizila vySi dani zifjima pro domaci fondy z 15% na 5% &nnosti od 1. 1. 2004. NiZSi #la
se poté promitla do vyptu hodnoty vlastniho kapitalu foid coz se naslednpriznivé

promitlo i ve vynosech.

VII. 2. Vyvoj majetku v jednotlivych typech podilgeh fondi v Ceské republice

AKCIOVE FONDY:

Tabulka¢. 11 Graf¢. 12
~ - AKCIOVE FOND_Y - Objem vlastniho kapitalu v akciovych fondech viete  ch
__EJdvaje Po&et Obje_m’ vlastnl_ho 2002-2006 (v mil. K &)
Zjist ény k 3 kapitalu (v mil. 12000
fond G
datu Ké)
31.12.2002 16 1342,41 o= 1
31.12.2003 12 3130 ;; 8000 1
30.11.2004 10 4741 SS 6000
> 4
30.11.2005 10 7564 = - =
- ——Objem VK v akciovych
30.11.2006 12 11376 ER oo | / fondech
0
& & F & ¢
ROK
Hodnoceni:

Akciové fondy pati vSeobect mezi nejvykongjsi fondy a Ize proto igdpokladat, Ze jejich
prostednictvim bude své prdastlky zhodnocovatada investar. Jedna se vSakétginou o
investory, ktéi maji kladny postoj kriziku a své préstiky mohou postradat v delSim

investenim horizontu, neltdnelze pedpokladat jejich zhodnoceni v kratké dob
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DLUHOPISOVE FONDY:

Tabulkac¢. 12 Grat. 13
_ DLU HOPISOVE FONDY Objem vlastniho kapitalu v dluhopisovych fondech v letech
Udaje . Objem vlastniho 2002-2006 (v mil. K&)
o v Pocet o .
zZjist ény k fond @ kapitalu (v mil. S 30000
datu Ké) E‘ 25000 e
31.12.2002 12 18326,65 g 20000 //
31.12.2003 10 26099 ; g 15000
30.11.2004 | 11 21788 2& oo — obemviy
30.11.2005 12 26739 s s duopisovych|| )
30.11.2006 11 25020 & ) ‘ ‘ ‘
A S R
ROK
Hodnoceni:

Pokles objemu vlastniho kapitalu v roce 2004 |zevétjit takto: v daném obdobiipvazily
odkupy podilovych list nad novymi prodeji &isté prodeje byly v zaporné vysi, coz se (jak
Ize vytist z grafu) projevilo ve snizeni hodnoty viastniapitalu.

Dluhopisové fondyadime ¥tSinou také mezi velmi vykonné fondy. | zde je patnany
zéjem investar plynouci z velkého mnozZstvi &enych prosedki. AvSak na rozdil od
viely“ vztah k riziku, jak tomu bylo u akciovych foladinvesténi horizont u tohoto druhu

fondi byva stedre az dlouhodoby.

SMISENE FONDY:

Tabulka¢. 13 Grat. 14
; SM iéENE FONDY Objem vlastniho kapitalu ve smiSenych fondech vlet  ech 2002-
Udaje - Objem vlastniho 205 (il ()
Zjist &ny k fP 0ce. | apitalu (v mil. =R
datu onau K é) E 30000 \
31.12.2002 | 36 30132,69 P ~_
31.12.2003 | 28 25943 zx
30.11.2004 | 26 20496 2¢& ObjemVK ve
< 10000 jem v -
30.11.2005 | 24 21064 E o smisenych fondech
30.11.2006 | 25 26217 g o
O A 2
ROK
Hodnoceni:

Z grafu je patrné, zZe v letech 2004 a 2005 hybté prodeje v zaporné vysi a doslo tedy
(stejre jako u dluhopisovych fonid ke snizeni hodnoty vlastniho kapitalu.
Majetek v tomto druhu fonidje také znény, z¢ehoz niizeme usuzovat na zajem investor

Co se tye rizika, u &chto fondi si miZze investor v podstat,namixovat” akcie a dluhopisy
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v poreru, ktery budou odpovidat jeho postoji k rizikukJJeak uvadi odborna literatura
(Rejnu§, 2004), je nutnoemovat pozornost nejen procentnimu zastoupeni akdiuhopis

v portfoliu fondu, ale také jejich kvadit

FONDY FONDU:
Tabulkac¢. 14 Grat. 15

Ud - FONDY Fogg_u | T Objem viastniho kapitalu ve fondech fond i vletech 2002-
ae o jem vlastniho 2006 (vmil. K &)
ziistenyk | £ 0 | Kapitalu (v mil §
datu K¢E) 5 L
S 12000
31.12.2002 3 618,5 e
1 4
31.12.2003 | 2 393 o5 0 /
I C 8000
30.11.2005 | 11 4748 22 e
— Objem VK ve fondech
30.11.2006 17 11795 ﬁ 2000 / fond
Q 0 : . : : ]
o
A R
ROK
Hodnoceni:

Zvyseny zdjem o instrumenty &chto fondech po roce 2004. V tomto obdobi doSl@ tg&k
ukazuje tabulk&. 14 ) ke zvySeni gou &chto fondi na trhu. Literatura (Rejnus, 2004) uvadi,
Ze v tomto druhu fondexistuje znana diverzifikace rizika, coZz oceni zejména konzevwna
investor, nutno vSak brat v Gvahu i to, Ze investwsi pditat s dvojimi, gkdy dokonce i
vicenasobnymi poplatky, které si sradzeji za spn&iohni spravci fondl, pres Z vynosy

z cennych papirprojdou.

FONDY PEN:ZNIHO TRHU:

Tabulka¢. 15 Grat. 16
_ FONDY PENEZN[HO TRHU Objem vlastniho kapitalu ve fondech pen  &Zniho trhu v letech 2002-
Udaje . Objem vlastniho 2006 (v mil. K &)
o v Pocet o .
zZjiSt ény k fond @ kapitalu (v mil. o o 80000
datu K¢€) % « 70000 —
— 60000
31.12.2002 12 49476,49 E 50000 - _—
31.12.2003 8 49603 D 40000 |
30.11.2004 5 59287 = & 30000
T 20000 - Objem VK ve fondech
30.11.2005 5 72554 g g 10000 | enezning
30.11.2006 5 71158 0 ‘ ‘ ‘
PO g
ROK
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Hodnoceni:

Budeme-li podrob# zkoumat Udaje o objemu vlastniho kapitalu u vSaehi fondi, pak
nelze gehlédnout, Ze fondy péaniho trhu pojimaji zraou ¢ast investovanych prasiki,
z ¢ehoz by se dalo usuzovat na &ma mnozstvi konzervativnich invesioftnvestor vsak i

volbé své investini varianty nesmi zapominat na fakt, Ze vynosy jsoérné riziku.

Nasledujici graf zobrazuje procentni podily vidstnikapitalu vySe zmibvanych fond

v jednom celku.

Grafg. 17

Procentni objem vlastniho kapitalu k 31.12.2006

16%

@ Akciové fondy
46% B Dluhopisové fondy
0O SmiSené fondy
18% 0O Fondy fondu

B Fondy penézniho trhu

50 15%

VII. 3. Zajimavé Udaje 6eském narodu

Zawerem této podkapitoly bych jeStrada zvéejnila zajimavé Udaje tykajici seeského
naroda v oblasti investovani.

Tabulkaé. 16 uvéejnuje prostedky a jejich objem, do nichz narod investuje (adgjstny
k 31.12.2005).

Tabulkac. 16

Investi¢ni prostfedek | Objem investovanych prostedki (v mld. K¢)
Terminované vklady 605

BéZzné &ty 468

Podilové fondy 240

Stavebni spi@ni 226

Vkladové certifikaty 7
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Hodnoceni:

Z tabulky ¢. 16 vyplyva, Zecesky narod drZi stale nejvice firdaich prostedki na
terminovanych vkladech ac¢inych ®&tech. Pouzectvrtinu tohoto objemu vklad4d do
podilovych fond. Lidé v sol maji nejspiS stale zakaenu nejistotu v jiné druhy
investovani, ktera prameni z dob, kdy se kolektimeestovani na naSem Uzemi nachazelo

v Uplnych p@atcich a dvéra tak gripravila mnoh&asto o celozivotni aspory.

Graf ¢. 18 zobrazuje, jak s€esi rozhoduji o investovani do finarich prostedki (Gdaje
zjistény k 31.12.2005).
Graf¢. 18

Na zéakladé doporuceni pfibuznych a
znamych

Na zakladé doporuceni nez. finanéniho
poradce

Na zakladé doporuceni svého bankére
Jinak
Sami (popf. s partnerem) 63%

Nevi

Nechce investovat

(Udaje z tabulky. 16 a grafu. 18 pochazi z webovych stranech www.penize.cz)
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VIII. Komparace investi éniho zangreni:

VIIl. 1. Jak stanovit investni zangfeni investora:

Definice investiniho zameni fondu:odréazi zakladni strukturu aktiv fondu.

s

Pri vybéru fondu pat k nejdilezit¢jSim krokim téz volba spravného investiho zangieni.
Od toho se totiZz bude odvijet riziko nasi investideni-li si investor jist, jaké zatteni bude

pro rgj to nejvhodwjSi, mize pouzit nasledujici postup:

1. Volba druhu fondu, doéhoz chce investovat:
a) akciové fondy

b) dluhopisové fondy

c) smisené fondy

d) fondy fonad

e) fondy pewzniho trhu

f) jakékoli

V podstat plati, Ze akciovy fond ma alesp&@0% aktiv umisino v akciich. Dluhopisovy
fond ma zase fpvaznoucast svych aktiv investovanou v dluhopisech. V alv fondu
perézniho trhu dominuji kratkodobé dluhopisové cennginyaa vklady u bank. Fondy fofid
umistuji vétSinu svych aktiv do akcii a podilovych figtnych fondi. SmiSené fondy maiji své
portfolio rozloZeno v &olika vySe zmitnych skupindch aktiv.

Déle si mize ukit, zda chce investovat do fondu, spravovanéhosiird spol€nosti se
sidlem vCeské republicgi se sidlem v zahra#ii Investor by mil mit na paniti, Ze ¢eské
fondy obvykle dovoluji nizSi p@teni investici a nejsou vystavenyénmovému riziku, které
vyplyva ze zmin menovych kurzi. Na druhou stranu jsou vsak jejich vynosy zatizeyssim

zdarénim nez fondy spravované v zahkani
2. Cesky/zahrarini fond:

a) vSechny

b) ¢cesky
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c¢) zahranini

DalSim krokem je zodp@zeni otazky tykajici se toho, kde ma nami zvolemdfinvestovat,
zda spiSe na zahr&nich trzich nebo na domécim trhu. Fondy investuecizahranii maji
VEtSi moznost pro vyl investic a mohou dosahnout i lepSiho rozloZerikai Na druhou
stranu mohou byt vSak vystaven§t$imu nénovému riziku. Fondy sipvahou zahratinich
investic voli ¥tSinou investd, kteri uprednostni akciovy fond, smiSeny fond nebo fond
fondu.

3. Geografické zasgieni:
a) jakékoli
b) prevaha domacich cennych pdipir

c) prevaha zahrannich cennych papir

Na konci tohoto testu si ide investor srovnat fondy dleianych hledisek (ndp dle
vykonnosti, dle poplatkza spravu, dle volatility fondu atd.).

VIIl. 2. Investiéni zangreni fondi investeni spolénosti KB, a.s. :

V néasledujici podkapitole bude nagtio mozné rozhodovani potencialniho investora, ktery
hodla své prosedky swfit investicni spolé€nosti KB, a.s..

Rozhodla jsem se hodnotit fondy této spotesti, nebé tato provadi na svych webovych
strankach velmi pravidelné aktualizace. Depdeitatéto investini spol€nosti je Kometni
banka, a.s., ktera vznikla vlednu roku 1990. Ybjimdu roku 2003 ziskala ocenm
NejdynamétéjSi a NejaivéryhodrejSi banka roku, o rok pozfl se stala Bankou roku. Lze téz
tvrdit, Ze v po¥domi ¢eskych obani se tato banka nachazi n#egnich pickach meazi
institucemi se zn@nou divérou.

Nasledujici grafy zobrazuji strukturu majetku vrjetlivych fondech. Udaje o strukte aktiv
mohou investorovi pomociipvybéru alokace jeho prostdki dle toho, jak on samrigtupuje

k riziku. Hodnoceni jednotlivych foridhavazuje na kapitolu

IV. 8., ktera je uvedena v teoreticésti této prace.
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AKCIOVE FONDY INVESTICNIi SPOLE’'NOSTIKB, a. s. :

Graf¢. 19 Grak. 20
KB Akciovy IKS gtovych index
Struktura maj etku fondu KB Akciovy Struktura majetku fondu IKS sv  &tovych index @
. ostatni e
penize .
142510 001% 0 akce 2,015% ;Z‘Z""l‘;;
B penize '
O ostatni

o akcie

| penize

O ostatni

akcie

N 97,964%
akcie

85,748%

Hodnoceni:

Voli-li investor mezi ¢mito dwma typy fond je Zejmé, Ze jde o investora, ktery preferuje
spiSe vysSi vynosied obavami z rizika (coz vyplyva ¥qvaZzujicicasti akcii v portfoliu).
Toto je u akciovych foniltypické. Na prvni pohled je vSakegmé, Ze IKS sitovych indexi
ma v portfoliu ténmsi 100% akcii, mnozstvi pénanich prostedki a ostatnich aktiv je
zanedbatelné, a Ize tedyeppokladat, Ze tento fond je vhodny pro spekul#tiorinvestora.
KB Akciovy m& ve svém portfoliu alespaémei 15% velmi likvidnich prosedki. Toto
portfolio by charakterizovalo agresivniho investokdery s investovanim do podilovych

fondi ma jiz réjaké zkuSenosti.

DLUHOPISOVE FONDY INVESTCNI SPOLECNOSTI KB, a. s. :

Graf¢. 21 Grak. 22
IKS Dluhopisovy IKS Dluhopisovy PLUS

. . Struktura majetku fondu IKS Dluhopisovy PLUS
Struktura majetku fondu IKS Dluhopisovy

penize
0,484%

ostatni ostatni

0,869% penize “ 0,569% @ diuhopisy
8,170%
B penize
@ dluhopisy

O ostatni

@ penize

O ostatni

dluhopisy diuhopisy
98,647% 91,261%
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Graf¢. 23
KB Dluhopisovy

Struktura majetku fondu KB Dluhopisovy
ostatni

penize 1,125%

2,483%

dluhopisy
96,392%

Hodnoceni:

Dluhopisy s sebou vSeobeécnepinasi tak velké riziko jako akcie. Nelze vSak hiitvani o
bezrizikovém instrumentu. Fond IKS Dluhopisovy PLWY&af ¢. 22) bude nejspis volit
investor, ktery, & se rozhodl pro investice do dluhajisstadle hledi na likviditu fondu.
Portfolia ostatnich fondjsou velmi podobna, Ize se tedy domnivat, Ze itovdsy @i volbé
vzal v Gvahu jest dalSi kritérium hodnoceni (nappoplatky ¢i vykonnost). Vesrss jsou

vSechnyi fondy vhodné pro konzervativni investory.

SMISENE FONDY INVESTCNI SPOLENOSTI KB, a. s. :

Graf¢. 24 Grak. 25
IKS Balancovany dynamicky Max -¢tewy zajisény fond 2
. . Struktura maj etku fondu Max - sv  &tovy zajist &ny fond 2
Struktura majetku fondu IKS Balancovany dynamicky
penize ostatni ostatni
2,516% e 22,093%

i @ dluhopis
diuhopisy o akcie pisy
284715y ® dluhopisy i

penize -
0,784% ===——_——— B penize
0O penize
A O ostatni
TS O ostatni
SSS0=220 diuhopisy
77,123%
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Grafg. 26 Grak. 27

Max 4 — s¥tovy zajisény fond Max 8 — gtovy zajisény fond
Struktura majetku fondu Max 4 - sv  étovy zajiSt ény fond Struktura majetku fondu Max 8 - sv  &tovy zajist &ny fond
ostatni
18,250%
@ diuhopisy
penize @ penize @ penize
0,219% BN ,
O ostatni
penize
dluhopisy 100%
81,531%
Graf¢. 28

KB Realitnich spoknosti

Struktura majetku fondu KB Realitnich spole  &nosti

penize
43,553% O akcie

W penize

akcie
56,447%

(Pozn.: U smiSeného fondu IKS Balancovany konzemviahebyly k dispozici Udaje)

Hodnoceni:

Z vySe nabizenych smiSenych fdndy si nejspiS agresivni investor zvolil fond IKS
Balancovany dynamicky (graf. 24), nebé portfolio tohoto fondu je tv@no vice nez
z poloviny akciemi, dluhopisy zaujimaji také podisteu ¢ast. Do pe&nich prosedki a
ostatnich aktiv investuje tento fond pouze nepaitf@st svych progedki. Investici do fondu
Max 8 — s¥tovy zajisStny fond (grafc. 27) by zvolil neriskujici investor, jenzZ tolerujellovée
riziko.

Ostatni fondy (grafg. 25, 26, 28) by mohly vyhovovat konzervativnimuastorovi (u fondu
KB Realitni mix by mohlo zélezZet j@Sha skuteénosti, zda jsou akcie fondu investovany do
velkych a znamychi malych spolénosti).
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FONDY FONDU INVESTICNI SPOLE'NOSTI KB, a. s. :

Graf¢. 29
Fénix dynamicky PLUS

Struktura majetku fondu Fénix dynamicky PLUS

penize
1,61%
0 podilové
listy
m peni
podilové penize
listy
98,39%

Grak. 30

Fénix dynamicky

Struktura majetku fondu Fénix dynamicky

penize
4,272%
@ podilové
listy
® penize

podilové
listy
95,728%

Graf¢. 31

Max — s¥tovy garantovany fond

Grak. 32
Max 3 —¢tavy garantovany fond

Struktura majetku fondu Max - sv  étovy garantovany Struktura majetku fondu Max 3 -
fond svétovy garantovany fond
penize penize
8,676% 5,913%

ostatni — ostatni @ podioveé
@ podilové 1,085% listy

2,166% listy ’ m ostatni

, 0 penize
| ostatni
0O penize podilove
& [F listy
podilové listy 93,002%
89,158%
Graf¢. 33 Grak. 34
Fénix konzervativni Fénix smiseny
Struktura majetku fondu Fénix konzervativni Struktura majetku fondu Fénix smiseny
penize penize
3,945% P 3,179%
@ podilové
listy .
@ podilové listy
| penize
W penize

podilové
listy
96,055%

podilové
= listy
96,821%
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Grafé¢. 35

Max 5 — s¥tovy garantovany fond

Grak. 36
EuroMax —¢twy garantovany fond

Struktura majetku fondu Max 5 - sv  &tovy garantovany
fond
penize
ostatni 7,118%
8,789% } '
@ podilové listy
| ostatni
O penize
podilové
listy
84,093%

Struktura majetku fondu EuroMax - sv  étovy
garantovany fond
ostatnf penize
0,106% 3,265%
@ podilové listy
B ostatni
O penize
podilové
listy
96,629%

Grak. 38
Max 7 —etwvy garantovany fond

Graf¢. 37
Max 6 — s¥tovy garantovany fond
Struktura majetku fondu Max 6 - sv  étovy
garantovany fond
ostatni penize
7,621%‘] 3,755%
@ podilové listy
| ostatni
O penize
podilové
listy
88,624%

Struktura majetku fondu Max 7 - sv  étovy
garantovany fond

penize

ostatni 7,536%
6,321%/\

@ podiloé listy
@ ostatni
O penize
podilové
listy
86,143%

(Pozn.: U fondu fonil Max 9 — s¥tovy garantovany fond nebyly k dispozici idaje)

Hodnoceni:

Fondy fond, jak jiz vime, ukladajicast svych aktiv do jinych podilovych foind
prostednictvim podilovych list. Proto se Ize domnivat, Ze hodnoceni na z&ktahto Gdaj
by nemuselo byt spravné. Pokud by se investor dizimvestovat pra¥ do tohoto typu
fondi, musel by dale zji®vat, ¢im jsou tvdena portfolia fond, do nichz fondy fondl

investuji. Teprve na zakladi¢chto informaci by se mohl ohle&irsvé investice spragn

rozhodnout.
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FONDY PEN:ZNIHO TRHU INVESTICNi SPOLE'NOSTI KB, a. s. :

Graf¢. 39 Grak. 40
IKS Perzni trh PLUS KB Peiini trh
Struktura majetku fondu IKS Pen  &Zni trh PLUS Struktura majetku fondu KB Pen  éZznitrh
penize ostatni
4,533% 0,599%
@ dluhopisy
pokladniéni o
poukazky | ng:f;anlcm
32,406% poukaziy )
O penize @ penize
dluhopisy
62,462% i -
O ostatni penize
100%
Hodnoceni:

Fond KB Penzni trh je vhodny pro neriskujiciho investora, nelmou zde nehrozi Zadné
riziko. IKS Perzni trh PLUS bude vyhovovat konzervativhimu investa Ten zde rmze

dosahnout vyssiho vynosu s pang nizkym rizikem.

Veskeré udaje pouzité k sestavovani vySe uvedegyaefi byly uvaejrény na webovych

strankach Investni spol€nosti KB, a. s. s platnosti k 13. 3. 2007.

Vyhodnoceni:

Zawerem této podkapitoly bych jeStrdda upozornila na fakt, Ze pokud se bude investor
dukladns zabyvat svou analyzou a hledat inv&sitivariantu, kterd by mu nejvice vyhovovala,
mél by se zajimat nejen o to, do jakych predki fond investuje, ale i o skuteost, kde fond
své prostedky zhodnocuje, tzn. doma v zahranti. Teprve po tomto zjighi mize byt

spravré ohodnoceno riziko.
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IX. Poplatky:

Pti investovani do podilovych foiidmusi investor peitat s poplatky, které si fondyctiuji.
Fondy vSeobecnnabizeji investdim zajimavé vynosy. Tyto jsou vSak snizovany prav
poplatky, které tvii casto znanou c¢ast vynof. Proto je pi vybéru fondu dilezité i
ohodnoceni vysethto poplatk.

V teoretickécasti této prace jsou uvedeny druhy poplatiteré si fondy &tuji.

Tabulky¢. 17, 18, 19, 20 a 21 zobrazuji poplatky placenéstory jednotlivym fondm.

Veskeré udaje pro zpracovaschto tabulek byly fevzaty ze statatfonda.

67



Tabulkag. 17

POPLATKY

Nazev akciového fondu

vstupni

obhospoddovatelsky

vystupni

AKRO globalni akciovy fond

1.200,-

2% z vlastniho jéni (rotng)

1,50%

AKRO akciovy fond novych
ekonomik

do objemu
99.999,- 5%
499.999,- 3%

vySe 1,5%

2% z vlastniho jrini (ragng)

60,-

ISCS - SPOROTREND

do objemu
200.000 1,75%
500.000 1,4%
2.000.000 1,5%

vySe 0,35%

1,8% z vlastniho jini (raéng)

0%

CSOB akciovy mix

2,50%

2% z vlastnihogmi (roing)

0%

IKS fond s¥tovych index

0%

1,5% z vlastniho jémi (rozné)

3%

Pioneer - akciovy mix

do objemu
99.999 3,5%
249.999 3%
499.999 2,5%
vyse 2%

2% z vlastniho jrini (ragng)

0%

CPI-OPF Farmacie a
biotechnologie

do objemu
60.000 4%
150.000 3%
300.000 2%
3.000.000 1%
10.000.000 0,69
30.000.000 0,39
vySe 0%

2% z vlastniho jrni (ragng)

0%

CPI-OPF Novych ekonomik

do objemu
60.000 4%
150.000 3%
300.000 2%
3.000.000 1%
10.000.000 0,69
30.000.000 0,39
vysSe 0%

2% z vlastniho jrini (ragng)

0%

CPI-OPF Globalnich zrak

do objemu
60.000 4%
150.000 3%
300.000 2%
3.000.000 1%
10.000.000 0,69
30.000.000 0,39

vySe 0%

2% z vlastniho jrini (rogng)

0%
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10.

CPI-OPF Ropného a energ.

do objemu
60.000 4%
150.000 3%
300.000 2%

2% z vlastniho jrini (ragng)

0%

pramyslu 3.000.000 1%
10.000.000 0,69
30.000.000 0,39
vysSe 0%
11. CSOB realitni mix 2,50% 2% z vlastnihogni (rosng) 1,50%
12. ISCS - TOP STOCKS 3,50% 3% z vlastnihaspin(razng) 0%
13. KB Akciovy 5% 2% z vlastniho jgmni (raing) -
14.| AXA CEE Akciovy fond - - -
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Tabulka €. 18

Nazev dluhopisového POPLATKY
fondu vstupni obhospoda&ovatelsky vystupni
1. CSOB bond mix 1% 1% z vlastniho ¢mi (roing) 0%
2. | ISCS - BONDINVEST 1% 0.90% z viastniho jemi 50,-
(rocng)
1% do 365. dne
Lo 1,30% z vlastniho jgmni 0,8% do 730. dne
0, ’ ’
3. IKS dluhopisovy 0% (rocng) 0,5% do 1095. dng
0% nad 1096
do objemu
200.000,-0,50% 0 I
4. | 1SCS-SPOROBOND | 500.0000.40% | *:90% Z(r‘:)'iasf;”ho Jeni 0%
2.000.000,90,3% cre
vySe 0,10%
2% do 730. dne
1,5% do 1095. dnd
5. IKS Dluhopisovy PLUS 0% 2% z vlastnihodnmi (racng) | 1% do 1460. dne
0,5% do 1825. dne
0% nad 1826. den
do objemu
60.000 1%
) 150.000 0,8%
6 CPI-OPF Korporétnich 300.000 0,5% 1,50% z vlastniho jgmi 0%
) dluhopisi 3.000.000 0,5% (roéng)
10.000.000 0,3%
30.000.000 0,109
vySe 0%
do objemu
99.999 1% . G
7. | Pioneer - obligeni fond | 249.9990,8% | 0% Z(r‘gg‘r?g”ho jumi 0%
499.999 0,6%
vySe 0,50%
do objemu
200.000 0,70% 0 e
8. | ISCS-TRENDBOND | 500.0000,56% | 1°0% Z(r‘g‘c?‘rfé;”ho Jumi 0%
2.000.000 0,42%
vySe 0,14%
do objemu
9 Credit Suisse Bond Czechh  999.999 2% 1,2% z vlastniho jrni 0%
' Fund 4.999.999 1,8% (roéng) 0
vyse 1,5%
do objemu
v v 0,
10 ISCS-CS korporatni 288888 82802 1,50% z vlastniho jemi 0%
dluhopisovy OPF 2.000.000 0,3% (rocng)
vySe 0,10%
11. Csoifﬁ:e“;i‘%@;o"yc“ 1% 29% 7 viastniho jmi (rane) 0%
12. KB Dluhopisovy 2% 1% z vlastniho fmi (ratng) -
13 AXA CEE Dluhopisovy ) i i

fond
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Tabulka¢. 19

a 52 3 POPLATKY
Nazev smiSeného fondy - - - -
vstupni obhospoddovatelsky vystupni
do objemu
99.999,- 3%
1. | Pioneer - dynamicky fond | 249.999,- 2,5% 2% z vlastniho jméni (roéné) 0%
499.999,- 2%
vySe 1,5%
2. IKS Balancovany - 0% 1,6% z vlastniho jméni (ro&né) 2,50%
dynamicky
3. CSOB stfedoevropsky 2% 2% z vlastniho jméni (ro¢né) 0%
4. | AKRO balancovany fond 1.200,- 2% z vlastniho jméni (roéné) 1,50%
do objemu
60.000,- 4%
150.000,- 3%
x B 300.000,- 2% e
- ! 0 -
5. CPI-OPF smiSeny 3.000.000.- 1% 1,90% z vlastniho jméni (roéné) 0,
10.000.000,- 0,6%
30.000.000,- 0,3%
vyse 0%
6. AKRO fond EJroge§|vn|ch 1.200,- 2% z vlastniho jméni (roéné) 1,50%
spole€nosti
BALANCOVANY FOND o 0 P o
7. NADACI 0% 1% z vlastniho jméni (ro¢né) 0%
8. AKCIOVY MIX FF 1,20% 1,30% z vlastniho jméni (ro¢né) 0%
9. | J&T OPPORTUNITY CZK 0% 20% ze zisku 2%
10. IKE Balanovany - 0% 2% z vlastniho jméni (rocné) 2%
onzervativni
11. CSOB bohatstvi 2% 2% z vlastniho jméni (roéné) 0%
12. J&T PERSPEKTIVA 0% 2% z vlastniho jméni (ro¢né) 2%
13, PROSPERI,TA: - OPF 5% i 0%
globalni
do objemu
99.999 2,5%
14.| Pioneer - rastovy fond 249.999 2% 2% z vlastniho jméni (ro¢ne) 0%
499.999 1,5%
vysSe 1%
15. CSOB nadaéni 0% 0,4% z vlastniho jméni (rocné) 0%
16.| Fond fizenych vynosu 1% 1,30% z vlastniho jméni (roéné) 0%
do objemu
Credit Suisse Select 999.999 3,5% o A o
17. Balanced Eund 4.999 999 3% 1,5% z vlastniho jméni (ro€né) 0%
vyse 2,5%
RUSTOVY FOND o o o
18. NADACI 1,50% 0% 0%
19, Max- sv;aéﬁ\éyzzajlsteny 2% 1,3% z vlastnih jméni (roéné) 2%
20, | Max4- svfe(;[g\éy zajisteny 2% 1,3% z vlastnih jméni (roéné) 2%
21.| CSOB bytovych druzstev 0,10% 0,5% z vlastniho jméni (rocné) 0%
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22. CPI - Zlaty OPF 4% 3% z vlastniho jméni (roéné) 0%
23. CPI-Fond r;ig?iowtostnlch 4% 3% z vlastniho jméni (roéné) 0%
24, g Zapst/e ny/otevreny 2% 1,5% z vlastniho jméni (rocné) 0%
podilovy fond
25.| Pioneer - zajistény fond 4% - 1%
4.12.06-4.3.08 4%
. o _aneex o | 5.3.08-4.3.09 3,5%
26. Max 8 - sv;—:'tméy Z3JISteNY | "5 3 09-4.3.10 3% 1,65% z vlastniho jméni (ro¢né) 1%
on 5.3.10-4.3.11 2,5%
5.3.11-5.3.12 2%
27. | KB Realitnich spole¢nosti 3% 1,65% z vlastniho jméni (ro¢né) -
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Tabulka¢. 20

Nazev fondu POPLATKY
fondi vstupni obhospod&ovatelsky vystupni
— 5 —
1 VYVAZENY MIX 0.90% 1,10% z vI?sEmho jemi 0%
FF (roéng)
DYNAMICKY o 1,50% z vlastniho jemi o
2. MIX FF 1,40% (ro¢ng) 0%
5 ——
3 GLOBAL STOCKS 1,75% 1,60% z vli;lsfnlho jemi 0%
FF (roéng)
Fénix dynamicky o 1,40% z vlastniho jemi o
4. PLUS 0% (rocng) 3%
Credit Suisse 0 0,90% z vlastniho jemi o
5. Realitni fond fond 2,50% (ro¢ng) 0%
- Y, 0 e . ’
6. Max S\étqu 204 1,50% z vI?svtnlho jemi 0%
garantovany fond (ro¢ng)
- Y, 0 e - ’
7 Max S\ét’ovy ] 204 1,50% z vI?svtnlho jemi 0%
garantovany fond 3 (ro¢ng)
5 ——
8. | Fénix dynamicky 3% 1,40% 2 VI?SVtth Jumi 3%
(ro¢ng)
5 ——
9. | Fénix konzervativn 1% 1,40% 2 VI?SEth Jumi 0%
(roéng)
5 ——
10. Fénix smiSeny 1% 1,40% 2 VI?SEth Jumi 0%
(roéng)
ISCS - o o
11. | KONZERVATIVNI 0,30% 0,90% 2 viastniho jemi 0%
MIX EE (ro¢ng)
h 5 ——
12, OPATRNY MIX 0.30% 0,80% z vli;lsfnlho jemi 0%
FF (roéng)
i . 10.000 - 99.999 2% 0 I i 0
13, Max5-SEOW | 100.000-999.999 1,80 0% Z(X)'?r?f;"ho e I 'rroocke‘loﬂj
g y nad 1.000.000 1,5% cne PO 3. 0
. 500 - 4.999 EUR 2% o P
14, | BUrOMax - SHOW | 5 000 -49.999 EUR 1,8% *°”° Z(X)'g‘rfg"ho Jumi 4%
g y nad 50.000 EUR 1,5%
- 0,
Max 6 - s¥tovy 10.000 - 99.999 2/00 1,65% z vlastniho jemi 1.-3.rok 4%
15. arantovany fond 100.000 - 999.999 1,8% (roéng) 0 3. roce 0%
g y nad 1.000.000 1,5% PO 3.
- 0,
Max 7 - s¥tovy 10.000 - 99.999 2% 1,65% z vlastniho jemi 1. - 3. rokd%
16. arantovany fond 100.000 - 999.999 1,8% (roéng) 0 3. roce 0%
9 y nad 1.000.000 1,5% PO . °
. 0 I
17, High _Gra(,je 1.50% 0,90% z vI?svtnlho jemi 0%
dluhopisovy FF (ro¢ng)
; - p P
18. H|gh_Y|eI9I 1.50% 1,2% z vlavstfuho jeni 0%
dluhopisovy FF (ro¢ng)
2.3.07-3.6.08 4%
10.000 - 99.999 2% 4.6.08-3.6.09 3,5%
19 Max 9 - sw¥tovy 100.000 - 999.999 1,8%4 1,65% z vlastniho jimi 4.6.09-3.6.10 3%

garantovany fond

1.000.0002.999.999 1,59
vice 1%

(ro¢ng)

4.6.103.6.11 2,5%
4.6.11-3.6.12 2%
ke dni 4.6.12 0%
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Tabulka¢. 21

Néazev fondu POPLATKY
pengzniho trhu vstupni obhospodaovatelsky vystupni
do objemu
ISCS - 200.000 0,3%
1. 500.000 0,24% 0,60% z vlastniho jeni (roing) 0%
SPOROINVEST | 5 600.000 0,18%
vySe 0,12%
0,3% do 182. dne
IKS Perézni trh 0 0 I 0,2% do 273. dne
2. PLUS 0% 0,80% z vlastniho jémi (rozng) 0.1% do 365. dne
0% od 365. dne
do objemu
Pioneer - 99.999 0,5%
3. Sporokonto 249.999 0,4% 1% z vlastniho jréni (ragng) 0%
P 499.999 0,3%
vySe 0,2%
4. | CSOB vynosovy 0% 0,30% z vlastnihogni (rasng) 0%
CPI-OPF Tho iBmi (raxns
5. Perézniho trhu 0% 0,5% z vlastniho jami (rocng) 0%
Credit Suisse
6. Money Czech 0,10% 0,40% z vlastniho fni (rotng) 0%
Crown Fund
7. KB Pergzni trh 1% 0,60% z vlastniho gmi (rasng) 0%
8. | Credit Suisse CZK 0,10% 0,40% z vlastnih@mim(rotne) 0%
9. | Credit Suisse HUH 0,10% 0,40% z vlastnih@ni(razng) 0%
10.| AXA CZK Konto - - -
11.| AXA SKK Konto - - -
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Tabulka¢. 22 zobrazuje @mmérné hodnoty poplatku jednotlivych drufi fonda.
Udaje byly p@itany z investice 100.000gastka byla investovana na 1 rok (v roce 2007)

Tabulkac. 22
Druh poplatku VSTUPN[ OBHOSPODAROVATELSKY | VYSTUPNI
Akciové fondy 2,49% 2,02% 0,505%
Dluhopisové fondy 0,86% 1,36% 0,277%
Smisené fondy 1,89% 1,50% 0,67%
Fondy fond 1,46% 1,34% 1,37%
Fondy pegzniho trhu| 0,22% 0,56% 0,01%
Hodnoceni:

Z tabulky je patrné, Ze akciové fondytuji svym klienim nejvysSi poplatky. Bude to
zpasobeno #ejme tim, Ze tento druh foridje nar@ny na spravu, akcie jsou velmi rizikovym
nastrojem kolektivniho investovani a vyZaduji&ma pozornostth, kteéi spravuji portfolio
daného fondu.

Naopak fondy pefZniho trhu maji nejnizsi poplatky, nebgjich portfolio je tvdeno velmi
likvidnimi a malo rizikovymi instrumenty, které jiblik ,péce” nevyzaduiji.

Nutno si vSimnout téZ zdaé vySe obhospo#avatelskych poplatk Tyto poplatky Kryji
naklady investinich spolénosti jako spravc fondi na vydaje za spravu portfolia, platy
zamestnand a dalSi provozni naklady, a proto je jejich vyserné znana.

Vyhodnoceni:

Jak vyplyvé z této kapitoly, vySe poplatje dalSim voditkem, kteréihe investorovi pomoci
pii vybéru fondu, a proto by toto kritérium neha byt @i fadné volks opomenuto.

Investor se P svém rozhodovani tize setkat i s fondy, které nevybiraji Zadmeplatky.
rozhoduji se pouze na zaktadizkého poétu Udaji. Ani v &chto gipadech totiZ investor
neusSeti. Investéni spolénost v takovém ifipact po investorovi poZzaduje Uhradu jinych typ
poplatki. Vynos pak nize byt dokonce nizsi, ne#ipybéru standardnich poplaik
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X. Investi¢ni strategie

Investini strategie (politika) fondu tmje, jakym zfisobem fond rize a nesmi investovat.
Zejmeéna do jakych druhcennych papir, jakou ¢ast svych aktiv, v jakych zemich apod.
SloZenim portfolia jednotlivych foridisem se zabyvala v kapitale7 praktickéiasti.
V této kapitole bych rédda navéazala na kapitolu 9/.teoretickécasti, ktera se zabyva
investenimi strategiemi spravic portfolia. Jak jiz bylo v teoretick&asti uvedeno, dle
pouZzivané invesini strategie iizeme fondylenit na:

- indexované fondy,

- pasivni fondy,

- aktivni fondy.

Pro toto ¢leneéni fondi jsem zvolila opt fondy investéni spolénosti KB, a. s.. Tato
spole&nost dosahuje dilinvesttni politiky aktivni (aktivni fondy) a pasivni (pasii fondy)
formou.

Aktivni formaznamena, Ze fond neustéle optimalizuje alokadievéajetku.

Pasivni formaznamend, Ze skladba portfolia fondu se po dobstenge fondu bude nit
pouze vyjimeéne, a to v pipadech, kdy to bude vhodné pro ochranu adomdu a podilnik
fondu.

AKCIOVE FONDY:
Tabulka¢. 23

Nazev akciového fondy Strategick& forma obhospod&ovani

KB Akciovy aktivni

IKS Swtovych indext | aktivni

DLUHOPISOVE FONDY:

Tabulkac. 24

Nazev dluhopisového fondy Strategicka forma obhospoddovani
IKS Dluhopisovy aktivni

IKS Dluhopisovy PLUS aktivni

KB Dluhopisovy aktivni

76



SMISENE FONDY:
Tabulkac¢. 25

Nazev smiSeného fondu Strategicka forma obhospoita/ani

IKS Balancovany dynamicky | aktivni

Max — s\wtovy zajiseny fond 2| pasivni

Max 4 — s¥tovy zajiseny fond | pasivni

Max 8 — s¥tovy zajisSeny fond | pasivni

KB Realitnich spolénosti aktivni

FONDY FONDU:

Tabulkac. 26

Nazev fondu fondi Strategicka forma obhospod#ovani
Fénix dynamicky PLUS aktivni

Fénix dynamicky aktivni

Max — s\tovy garantovany fond aktivni

Max 3 — s¥tovy garantovany fond aktivni

Fénix konzervativni aktivni

Fénix smiSeny aktivni

Max 5 — s¥tovy garantovany fond aktivni

EuroMax — s¥tovy garantovany fond aktivni

Max 6 — s¥tovy garantovany fond aktivni

Max 7 — s¥tovy garantovany fond aktivni

FONDY PEN:ZNIHO TRHU:

Tabulkac. 27

Nazev fondu perzniho trhu | Strategicka forma obhospodi#ovani
IKS Perézni trh PLUS aktivni

KB Pertzni trh aktivni

Veskeré udaje uvedené v tabulkach bybrpany ze statit prisluSnych fond investeni

spole&nosti KB, a. s..
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Hodnoceni:

Podilové fondy investni spol€nosti KB, a. s. jsou &Sinou spravovany aktivni formou,
vychazeji tedy ziedpokladu, Ze se finani trhy nechovaji efektivh Spravci portfolii
vyhledavaji tedy na trhu instrumenty nadhodnocepédinhodnocené, upravuji o tyto portfolio
fondu a pokousi se timto @gobem vytviit ,idealni portfolio®.

Pouze iti druhy smiSenych forid(Max — sw¥tovy zajiSeény fond, Max 4 — sétovy zajisStny
fond a Max 8 — sstovy zajiSény fond) jsou spravovany formou pasivni, spravayte
vychazeji z pedpokladu, Ze se finani trhy chovaji efektive. Tyto fondy dle mého nazoru
vyuZzivaji techniku zajighého portfolia (viz teoretick&ast), nebt ve svych statutech

zduraziuji zabezpe&eni portfolii danych fonil proti trznimu riziku.

Vyhodnoceni:

| Udaj o zfisobu spravy majetku fondutire byt pro investora voditkentiprybéru fondu.
Lze se domnivat, Ze aktivni formauke byt vice rizikova, na druhou stranu také vice
vynosna, nebdpii tomto zpisobu spravy jsou vyhledavanyilpzitosti na trhu, jezZ mohou
vest pra¥ k vysSimu zhodnoceni (santepr¢ za podstoupeni vyssiho rizika). Pasivni forma
je vhodna pro investory, ktiejsou spiSe rizikoy averzni, portfolia jejich fondjsou vesnis
stald a mini se pouze v ramci ochrany fand podilniki fondi.

Tento miij nazor vyplyva téz z udajo historické vykonnosti forid které uvadi tabulka. 9.

v ss

fondam stejné kategorie s aktivni spravou.
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XI. Zavér:

Obrovsky rozvoj vtomto oddvi v poslednich deseti letech si zcel&itgr zasluhuje
pozornost z hlediska ekonomického zkoumani, tiekolektivni investovani se stalo
dulezitym finartnim zprostedkovatelem a na jeho stavu jsou zavislé v poglstaechny
ostatni obory hospotgtvi dané zet Na naSem uUzemi proSlo kolektivni investovanioeeli
specifickym vyvojem aigdevSim v ramci kuponové privatizace bylo jeho \arifrze strany
ceskych investdr vazré poznamenano.iBsto se Ize domnivat, Ze v tomto &V se z&ina
opét obnovovat dvéra a lidé se znovu pokouSi o jiné nez tadizhodnocovani svych

pertznich prostedki, i kdyz taktocini zatim velmi opatré&

V bakal&ské praci jsem se snaZila postihnout hlavni ketéstera by neia byt @i vybéru
fondu opomijena. Na zakladéto prace si fize potencialni investor zhotovit svoji vliastni
analyzu, ktera je do &ité miry hlavnim pilfem pro vykr vhodného fondu. Bez tétotie
investor nespravhohodnotit swuj zaner a dopustit se tak zakladnich chyb, které jej nuwoho

stat celoZivotni uspory.

V praci byla hodnocena histroricka vykonnost, déd#o vykonnost zohledijici riziko,
velikost majetku ve fondech, bylo provedeno srovniéwesttniho zangieni, zpracovan
piehled poplatik a zhodnocena investii strategie uitych fondi. Tento vget Ize oznéit

jako zaklad pro vlastni sebeanalyzu, kterou lzdrdbp dalSi Udaje, které investor shledava

podstatnymi pro svoji volbu.

Zpracovani této prace ardovedlo k za¥ru, Ze nelze poskytnoutigsny navod, pro v
vhodného fondu. Lze stanovit pouze jakousi ,kostijefimz hlavnim pilfem se stane jiz
mnohokrat zmiovana investorova vlastni sebeanalyza. Tu &Y wgpracovat kazdy, kdo
chce najit fond, ktery by mu vyhovoval v otazceilkdaza s nim spojené vykonnosti, dale
v otazce poplatk které investorovi zafuji vynosy a v neposledniad téz v otadzce
investeni strategie, kterou manazer fondu realizuje. Tegre pélivém vypracovani této
analyzy by mdl investor z&it hledat vhodny fond, kterému své preskky seii a

prostednictvim zvoleného fondu se pokusit 0 mozné zhoeniosvych prosedka.
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