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Abstrakt

Bakalatskd prace se zabyva komparaci vybranych fondid kolektivniho
investovani.

Teoreticka ¢ast vysvétluje princip kolektivniho investovani, popisuje jeho vyvoj,
seznamuje s institucemi zabyvajicimi se kolektivnim investovanim a druhy podilovych
fondd, do nichz mohou investofi vlozit své prostiedky.

Prakticka Cast se zabyva nejen komparaci vybranych podilovych fondt
dle stanovenych kritérii, ale také analyzou nabidky podilovych fondi a dopada svétové
finan¢ni krize na fondy kolektivniho investovani.

Cilem je ukazat investoram vSechna dulezita kritéria pti volbé podilového fondu

a poskytnout jim doporuceni pii vybéru fondu.

Kli¢ova slova: kolektivni investovani, podilovy fond, investicni spole¢nost, podilovy

list, sv€tova finan¢ni krize

Abstract

Bachelor work describes a comparison of selected funds of collective
investments.

The theoretical part explains principal of collective investments, describes its
progress and introduces institutions dealing with collective investments and kinds of
share funds which investors may put their money in.

The practical part describes not only the comparison of chosen share funds
according to certain criteria but also analyses share fund’s offer and Word financial
crises impact on collective investment funds.

The aim is to show investors all important criteria while choosing their share

fund and to offer them recommendation when choosing their fund.

Key words: collective investment, share fund, investment company, investment

certificate, Word financial crisis
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1. UVOD

Kolektivni investovani se v Ceské republice zacalo formovat v 90. letech.

Jeho historie je tedy pomérné kratkd, o to vice vSak byla boufliva. Kolektivni
investovani ve svych zacatcich neoplyvalo velkou davérou. Na viné¢ byla kuponova
privatizace a s ni spojené mnoha miliardové Uniky penéz z fondl kolektivniho
investovani.

Postupem cCasu si vSak kolektivni investovani opét ziskalo ztracenou divéru
a zaCalo se znovu rozvijet. A ac¢ byl jeho vyvoj opét naruSen, tentokrat svétovou
finan¢ni krizi, jez ochromila nejen oblast kolektivniho investovani, jedna se dnes
o dynamicky se rozvijejici odvétvi finan¢niho trhu.

V ocich investort se jednd o jedine¢nou moznost, jak zhodnotit své tspory.

Je jedno, zda jste zaCinajici ¢i zkuSeny investor, se sklonem k riziku ¢i nikoliv. Kazdy si
jist€ najde v rozmanité nabidce fondd ten pravy, ktery co nejvice odpovida jeho
pfedstavam a pozadavkim.

VétSinu investort 14ka vidina mozného zhodnoceni uspor v relativné kratké dobé
a pfi minimalnim riziku. Maze se zdat, ze tento zplsob investovdni ma jen samé
vyhody, ale vZdy existuji i nevyhody a ani kolektivni investovani neni vyjimkou.

Pti investovani do jakéhokoliv podilového fondu podstupuje investor urcity stupen
rizika a mize se stat, ze misto oCekavanych vynosl utrpi ztratu. Proto je nutné
pti vybéru podilového fondu zvazit mnoho kritérii.

Cilem prace je provést komparaci podilovych fondl a vyvodit z ni doporuceni
a rady pro drobného investora. Prace je pojata tak, aby zacinajici investor ziskal
po jejim precteni zakladni znalosti o kolektivnim investovani a mohl tak vyuZit vyhody
tohoto druhu investovani. Prace je rozdélena na dvé ¢asti, teoretickou a praktickou.

V teoretické Casti je objasnén princip fungovani kolektivniho investovani, véetné
vyhod a nevyhod s nim spojenych, soucasné je také popsan jeho historicky vyvoj.
Nésleduje sezndmeni s institucemi kolektivniho investovdni a problémy nejen
domacich, ale také zahrani¢nich fondi. Posledni kapitola teoretické ¢asti je v€novana

jednotlivym typtim podilovych fondl a pojmu podilovy list.



V praktické ¢asti bude nejprve naznacen vyvoj podilovych fonda v letech 2008
az 2010, tedy v letech spojenych s tolik diskutovanou finan¢ni krizi. Budou zde
uvedeny nejen pificiny jejiho vzniku, ale 1 jeji dopad na podilové fondy. Dalsi kapitola
dopliiuje nekteré dilezité informace o podilovych listech, bude zde podrobnéji
rozebrana problematika ndkupu a prodeje podilovych listti. Posledni kapitola se zabyva
analyzou nabidky podilovych fondii véetné¢ uvedeni nejvétSich spravct fondi.

Déle bude provedena komparace vybranych fondd. V zavéru bude nasledovat

vyhodnoceni a doporuceni fondu.

-10 -



2. KOLEKTIVNI INVESTOVANI

2.1 Definice kolektivniho investovani

Kolektivni investovani je zalozeno na myslence sdruzeni finan¢nich prosttedka
jednotlivych drobnych investort. (Liska, Gazda, 2004)

Dle zakona ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani se kolektivnim
investovanim rozumi podnikéni, jehoz pfedmétem je shromazd’ovani penéznich
prosttedkit upisovanim akcii investicniho fondu nebo vyddvanim podilovych lista
podilového fondu, investovani na principu rozlozeni rizika a dal§i obhospodafovani
tohoto majetku. (Zakon o kolektivnim investovani 189/2004 Sb.)

Kolektivni investovani probihd na kapitdlovém trhu. Podstatou kolektivniho
investovani jakozto podnikatelské Cinnosti je shromazd’ovani penéznich prostfedkli
od pfedem neurcit¢ho a neomezené¢ho okruhu pravnickych a fyzickych osob za ucelem
jejich pouZiti na podnikéani na zaklad¢ principu rozptyleni rizika zplsoby,

které dovoluje zakon. (LiSka, Gazda, 2004)

2.2 Vyhody a nevyhody kolektivniho investovani

Vyhody kolektivniho investovani jsou vtom, ze investor nemusi mit zadné
znalosti v jednotlivych oborech podnikani, nebot’ svéfi své penézni prostiedky
zvlastnimu druhu obchodni spole¢nosti, kterd disponuje vétSim kapitalem. (Liska,
Gazda, 2004)

Kolektivni investovani nabizi Sirokou Skalu nejriznéjSich investi¢nich strategii
— existuji fondy, které soustfed’uji svou pozornost na jednotlivé instrumenty financniho
trhu (obligace, akcie) nebo smiSené instrumenty. Kazdy investor si potom miize vybrat
ten typ fondu, ktery se nejvice blizi jeho pfedstavam, Casovym a individudlnim
preferencim a vyhovuje jeho ptistupu k riziku. (Hrdy, 2008)

Dalsi vyhodou je, Ze investovani probihd na zdklad€ principu rozptyleni rizika.

-11 -



Tim je zabezpeceno, ze pfipadny nezdar v jedné oblasti nema za nasledek ztratu vSech
prostredkil soustiedénych pro kolektivni investovani. (LiSka, Gazda, 2004)

Nevyhody kolektivniho investovani spocivaji v nutnosti hradit vstupni a spravni
poplatky. Dalsi nevyhodu piedstavuje kolisani vynosnosti pro investora, tedy volatilita
kurzii a podilovych listti fondid. (Hrdy, 2008)

Investor rovnéz ztraci moznost ovliviilovat vyraznéji zaméieni investic — jde o tzv. ztratu

investicni volnosti. (LiSka, Gazda, 2004)

2.3 Vyvoj kolektivni investovani v CR

Historie kolektivniho investovani neni ptili§ dlouha. Jeho vznik a vyvoj je spjat
s kuponovou privatizaci, béhem které vznikaly prvni fondy.

Ve vyvoji kolektivniho investovani v Ceské republice Ize rozeznat piiblizné tii
hlavni vyvojové periody — perioda kuponové privatizace (1993 — 1999), perioda tfibeni
trhu (1999 — 2002), perioda otevienych podilovych fondi (2002 — déle).

2.3.1 Vyvojové etapy kolektivniho investovani

Béhem prvni periody kuponové privatizace vznikaly uzaviené¢ typy
privatizacnich fondt. Zakladateli investi¢nich privatiza¢nich fondi byly pravnické
1 fyzické osoby s raznou podnikatelskou ¢innosti. V pribéhu prvni viny byla ptijata
zékonna uprava investi¢nich spole¢nosti a investi¢nich fondt, které se musely investini
privatizacni fondy ve stanovené lhité podiidit. Tim se transformovaly na investicni
fondy a mohly byt spravovany samostatné nebo investiénimi spole¢nostmi.

V dalsi periodé, tfibeni trhu dochazelo ke vzniku fondd, které nemély nic
spolecného s kuponovou privatizaci. Aktiva byla ziskdvana vlozenim finan¢nich
prosttedku od investort. Jednalo se vétSinou o oteviené podilové fondy.

Posledni perioda pfinesla dva procesy, které znamenaly konec kuponové
privatizace. Prvnim procesem byla hromadna pfeména investi¢nich fond z kuponové

privatizace na holdingy. Druhym procesem byl postupny nastup otevienych podilovych
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fonda. Divodem transformace investi¢nich fonda na holdingy, tedy akciové spolecnosti
s jinym predmétem podnikdni neZ je kolektivni investovani, bylo nepodlé¢hat kontrole
Ministerstva financi CR a také zbavit se povinnosti dodrZovat zdkon o kolektivnim
investovani.
Dal$im vyznamnym procesem, ktery ukoncil éru kuponové privatizace, byla novela
zékona o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech v roce 1998.
Dle novely mélo dojit k pfeméné uzavienych podilovych fonda a investi¢nich fondi
na oteviené podilové fondy.

Timto krokem byla kuponovéa privatizace v Ceském kolektivnim investovani

ukoncena. (Liska, Gazda, 2004)

2.3.2. Dopady kuponové privatizace na rozvoj kolektivniho investovani

Kuponova privatizace znamenala velky impuls pro rozvoj fonda a kolektivniho
investovani v Ceské republice. Vznikly velké a silné spravcovské spole¢nosti
disponujici rozsahlym technickym i lidskym zazemim.

Existovaly vSak také problémy, jako byl naptiklad fakt, Ze vznikaly pouze
uzaviené typy fondl, které neumoZiovaly investorim odchod z fondu. Coz s sebou
pfindSelo nizky tlak na efektivnost vykonu spravy majetku a také nemoZznost ziskavat
dalsi podilniky prodejem dalSich podilovych listi. Diky projevujicim se nedostatkiim
v legislativé dochazelo ke ztrat¢ daveéry ve fondy.

Aby doslo k napravé této situace, doslo ke zvySeni regulace trhu.

1. 1. 1997 doslo ke vzniku Utadu pro cenné papiry pti MF CR a 1. 4. 1998 doslo
ke vzniku Komise pro cenné papiry!. Také byla piijata novela Zdkona o investi¢nich
spole¢nostech a investi¢nich fondech, ktera zptisnila pozadavky na odbornou péci

a informacni otevienost pi1 spravé fonda.

1 V roce 2006 Komise pro cenné papiry zanikla, jeji tilohu pievzala Ceska narodni banka

- 13-



2.4 Instituce kolektivniho investovani

Mezi hlavni instituce kolektivniho investovani patfi fondy a investi¢ni

spolecnosti.

2.4.1 Investi¢ni spole¢nosti

Investicni spolecnost je obchodni spolec¢nost, jejimz predmétem podnikani je
kolektivni investovani. Spolecnost se smi zabyvat jinou ¢innosti, pouze pokud souvisi
s kolektivnim investovanim. (Liska, Gazda, 2004)

Investicni spole¢nost shromazd’uje penézni prostiedky od investori za ucelem
investovani. (Zakon o kolektivnim investovani 189/2004 Sb.)

Spole¢nost odpovida za volbu a skladbu investi¢nich instrumentt v portfoliu
fondu, které museji byt u¢inény vzdy v souladu s investi¢nimi pravidly a cili fondu,
jak jsou stanoveny v prospektu fondu. (Liska, Gazda, 2004)

Spole¢nost vykonava zejména tyto ¢innosti:

- obchodni ¢innosti spojené se spravou majetku ve fondu

- rozhodnuti o ndkupu a prodeji jednotlivych cennych papiri a jinych finan¢nich
nastroji, véetné analyz finan¢nich trhi

- poradenska ¢innost, propagace a reklama fondi

- zabezpecovani administrativnich zaleZitosti, v€etné vedeni uetnictvi, pravnich
a notatskych sluzeb, vydavani zavaznych informacnich materiali a dal$i ¢innosti
(Steigauf, 2003)
Spolecnost ziskava majetek od vefejnosti, tim ze prodava zvlastni druh cennych

papiri — podilové listy. Tyto ziskané¢ penézni prostfedky shromazduje spole¢nost

v podilovych fondech. (Liska, Gazda, 2004)
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2.4.1.1 Vznik investi¢ni spole¢nosti

Investicni spole¢nost musi zazadat o povoleni ke vzniku spole¢nosti.

Zadost o povoleni musi obsahovat:

- obchodni jméno a sidlo spole¢nosti

- vysi zakladniho jméni

- vécné piredpoklady pro ¢innost investi¢ni spolecnosti

- personalni pifedpoklady

- organizacni pfedpoklady

- odbornou zptisobilost navrhovanych statutarnich organti

- beztihonnost navrhovanych statutarnich organi

- oznaceni banky, ktera bude vykondvat funkci depozitaie (LiSka, Gazda, 2004)

2.4.1.2 Organy investi¢ni spolecnosti

Investicni spoleCnost ma stejné organy jako akciova spole¢nost. NejvySSim
organem spolecnosti je valna hromada spole¢niki. Dal§imi organy jsou piedstavenstvo,
jakoZto statutarni organ a dozorci rada jako dozorci orgén. (Liska, Gazda, 2004)

Dozorc¢i rada dohlizi na fungovani a respektovani pravidel pii spravé fond.
Me¢la by byt nezdvisld a jeji Clenové musi podle zakona spliiovat urcita kritéria.

(Steigauf, 2003)

2.4.1.3 ZruSeni investi¢ni spole¢nosti

Investicni spole¢nost miize byt zrusena vSemi zplsoby, které upravuje Obchodni
zakonik pro zruSeni akciové spole€nosti. Zanikd dnem vymazu z obchodniho rejstiiku.
Investiéni spole€nost miize zaniknout s likvidaci nebo bez likvidace svého vlastniho

obchodniho jméni. (Liska, Gazda, 2004)
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2.4.2 Fondy

Fondy jsou nastroje kolektivniho investovani, které spravuji podily a vystupuji
jako zprosttedkovatel¢ kolektivniho investovani. Svoje portfolio déli na akcie
nebo podily a ty prodavaji investortim a poté investuji do finan¢nich produktt. (Liska,
Gazda, 2004)

Fondem kolektivniho investovani rozumi zdkon investicni fond nebo podilovy
fond. Dale upravuje tzv. standardni fondy kolektivniho investovani, coz jsou fondy,
které spliuji pozadavky prava Evropské unie, a specidlni fondy kolektivniho
investovani, které tyto pozadavky nesplituji. (www.sagit.cz, 2011)

Blizsi charakteristika podilovych fondi bude uvedena v nasledujicich kapitolach.
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3. AKTUALNI PROBLEMY KOLEKTIVNIHO
INVESTOVANI A JEJICH MOZNA RESENI

3.1 Problémy a podvody americkych fondi

K nediivéte v americké fondy ptispivaji spravci téchto fondl, ktefi provadéji
mnoho nekalych praktik ke svému vlastnimu obohaceni. Mezi nejzndméjsi praktiky

patii napiiklad poplatky ,,mékky dolar®, Casovani trhu nebo pozdni obchodovani.

MEkky dolar se pouzivd v USA u nékterych plateb provedenych fondy
kolektivniho investovani za ptijaté sluzby. Platby mé¢kkého dolaru se neplati ptimo,
ale zahrnuji se do makléfskych poplatki. V USA mékké dolary rocné piedstavuji
miliardy dolart. 1 kdyZ poplatky podléhaji v USA zkoumani, americkd SEC (Komise
pro cenné papiry a burzy v USA) je nezakazala.

Casovani trhu je strategie koupé a prodeje finanénich aktiv (zejména akcif)
na zdklad¢ predpovédi budoucich zmén cen téchto aktiv podle trhu jako celku. (Jilek,
2009) Stoupenci této strategie véti, ze je mozné piedpovidat, kdy trh nebo ceny urcitych
akcii budou rtst nebo klesat. Proto za ucelem maximalizovani zisku je tfeba nakupovat,
kdyz jsou trhy dole a prodavat, kdyz jsou nahote. (Steigauf, 2003)

V oblasti podilovych fondl je pouziti této strategie zalozeno na obchodovani
s podilovymi listy, které piinaSi uzZitek preferovanym Uc€astnikim na tUkor
nepreferovanych ucastnikt. (Jilek, 2009)

Pozdni obchodovani u americkych podilovych fondl ptfedstavuje podani pokynu
na obchod s podilovym listem po tradi¢ni dobé obchodovani, a to za uzaviraci cenu
daného dne a nikoli za uzaviraci cenu nasledujiciho dne. Obchodnici tak mohou
profitovat z udalosti po uzavieni burzy, které jeSté nejsou zohlednény v ocenéni

podilového listu. (Jilek, 2009)
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3.2 Problémy a podvody fondii v Ceské republice

Diivéra ve fondy kolektivniho investovani byla velice poskozena situaci, ktera
probihala v 90. letech. V této dob¢ se z investi¢nich fonda ztratil majetek za pfiblizné
50 mld. K¢. Tato ¢astka piedstavovala Ctvrtinu majetku, ktery lidé investovali
do investi¢nich fond béhem prvnich dvou viln kuponové privatizace. K nejvétSim
kradezim doslo zac¢atkem 90. let, tedy pied vznikem Komise pro cenné papiry.

Tunelovani investi¢nich a podilovych fond v Ceské republice v 90. letech se
provadélo mnoha zpusoby, naptiklad:

- spravce fondu prodal akcie z fondu spiiznéné spolecnosti v den, kdy cena na burze
akcii; avSak k pfevodu akcii a prevodu hotovosti doslo mnohem pozdéji;
novy vlastnik akcie obratem prodal levné nabyté akcie za vysSi cenu
- spravce fondu prodal akcie z fondu sptiznéné spole¢nosti, prodej se realizoval
za spravnou cenu, avsak ve smlouvé byla dohodnuta vysoka pokuta z prodleni
pti pfevodu akeii; spravce fondu zdmérné zdrzel prevod akcii o nékolik dni;
novy vlastnik obdrzel akcie po odecteni ptijatych pokut za velice nizkou cenu

(Jilek, 2009)

V oblasti kolektivniho investovani stale existuje prostor pro pochybné praktiky
spravcu fondd, ktefi se zménami statutll fondil €1 investiCnimi strategiemi snazi obohatit
na ukor podilnikt. Problémem je také rozpor mezi zajmy spravct fondi, depozitait
a podilniki.

Pokud se investor pies vSechny nevyhody rozhodne investovat do fondti, potom
by mél alespon:

- vyhledat si ve statutu fondu vSechny poplatky spojené s investici do fondu

- nevybirat fond s masivni reklamou — fondy s masivni reklamou maji vysoké
naklady, které hradi investofi do téchto fondi

- sledovat zpravy o hospodaieni fondu — bohuzel tyto zpravy mohou byt zavad¢jici

- sledovat zmény v investicni spolenosti — cCasté stfidani spravci fondi byva

signalem o finan¢nich problémech fondu (Jilek, 2009)
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3.3 Novela zakona o kolektivnim investovani 189/2004 Sb.

V roce 2006 byla schvalena novela zdkona €. 189/2004 Sb., o kolektivnim
investovani. Novela pfinesla zmény, kterymi se uptesiiovaly nebo odstraiiovaly
legislativné technické chyby, ale zejména doSlo k nové a podrobné;jsi upravé specidlnich
fonda kolektivniho investovani. Tedy fondd, které nebyly regulovany na trovni prava
Evropskych spolecenstvi.

Nova uprava prinesla rozliSeni fondi urcenych pro vetejnost a fond uréenych
pro omezeny okruh osob. Vedle standardnich fondl pro drobné investory byly zavedeny
¢tyfi druhy specialnich fondt, a to fond kvalifikovanych investori, fond cennych
papird, fond fondl a nemovitostni fond. (www.mfcr.cz, 2011)

Specialni fondy nemohou vyuzivat, na rozdil od fondii standardnich vyhod
evropského pasu, coz znamend, ze pokud chtéji byt nabizeny v jiné zemi Evropského
hospodaiského prostoru, nez je Ceska republika, musi zadat tamgj§i regulatorni organ

o povoleni. (www.finexpert.el5.cz, 2011)

3.3.1 Fond kvalifikovanych investori

Miize vzniknout jako otevieny nebo uzavieny podilovy fond
nebo jako investicni fond. Pokud ma byt zaloZen jako podilovy fond, pottebuje
ke svému =zalozeni a spravé regulovanou investicni spole¢nost (tj. spravcovskou
spolecnost). Oproti tomu investi¢ni fondy mohou byt samospravné nebo pouzivat treti
osoby k vykonu vymezenych ¢innosti na principu outsourcingu. Tyto fondy nejsou
urceny pro vetejnost. Mohou do nich investovat pouze kvalifikovani investofi
nebo institucionalni investofi. Pocet investorli nesmi byt vySsi nez 100 a minimalni
investice musi byt vyssi jak 1 000 000 K¢&. Doba existence fondu nesmi byt delsi
nez 10 let. Tato doba muze byt delsi pouze v ptipadé€, ze fond vytvoti fuzi s ,,mlad$Sim*
fondem. Vyhoda oproti jinym fondiim kolektivniho investovani tkvi v moznosti volby

investic a investicni politiky na zédklad¢ uvazeni investori. (www.epravo.cz, 2011)
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3.3.2 Specialni fond nemovitosti

Specialni fond nemovitosti miize mit pouze podobu otevien¢ho podilového
fondu.
Do svého majetku miize nabyvat pouze nemovitost:
a) za ucelem jejiho provozovani, a to za podminky, ze tato nemovitost je zplisobila
pi1 fadném hospodareni pfinaset pravidelny a dlouhodoby vynos a jejiz cenu je mozno
stanovit vynosovou metodou,
b) za ucelem jejiho dalSiho prodeje, a to za podminky, Ze tato nemovitost je zpisobila
piinést z jejiho prodeje zisk a jejiz cenu je mozno stanovit porovnavaci metodou.

Potidit nemovitost do majetku specialniho fondu nemovitosti nebo prodat
nemovitost z majetku takového fondu lze jen s predchozim souhlasem depozitare.

(Zékon o kolektivnim investovani 189/2004 Sb.)

3.3.3 Fond cennych papiri

Specialni fond cennych papiri mize investovat do podobnych instrumentt jako
standardni fond, tj. akcii, dluhopisi, finan¢nich derivatd, cennych papird jinych fond
kolektivniho investovani, nastroji pen¢zniho trhu a také riiznych vklada.

Tyto fondy mohou byt zafazovany v podstaté do jakékoliv kategorie fondil
— penézniho trhu, akciové, dluhopisové, smiSené i1 zajiSténé. Specidlni fond cennych
papiri mize byt ve form¢ investi¢niho fondu, uzavieného podilového fondu

nebo 1 oteviené¢ho podilového fondu. (www.finexpert.el15.cz, 2011)

3.3.4 Fond fondu

Specidlni fond fondl investuje pfevazné do cennych papird vydanych jinym
fondem kolektivniho investovani. Specialni fond fondi nemtize jiny fond kolektivniho
investovani vlastnit z vice nez z jedné Ctvrtiny. Zarovenl nemize investovat do fondu
kolektivniho investovani, ktery neni ur€en pro veiejnost, nebo ktery investuje vic

nez 10 % svych prostfedkil do jiného fondu kolektivniho investovani.

-20 -



4. PREHLED A KLASIFIKACE PODILOVYCH
FONDU V CESKE REPUBLICE

4.1. Charakteristika podilového fondu

Podilovy fond je souborem majetku, ktery nalezi vS§em vlastnikiim podilovych
listd podilového fondu, a to v poméru podle vlastnénych podilovych listi. Podilovy
fond neni pravnickou osobou. (Zakon o kolektivnim investovani 189/2004 Sb.)

VétSina podilovych fonda jsou fondy oteviené, které jsou povinné otevieny
podilnikiim a ti z n¢j mohou kdykoliv vybrat sviij dil majetku v penézich a odejit.

(Jezek, 2002)

4.1.1 Vznik podilového fondu

Jelikoz podilovy fond neni pravnickou osobou, nemiize mit vlastni obchodni
jméno. AvSak podilovy fond musi byt ze zdkona oznacen. Oznaceni podilového fondu
musi ze zdkona obsahovat obchodni jméno investicni spolecnosti, kterd podilovy fond
vytvari, dale musi obsahovat oznaceni ,,podilovy fond*, které jej odliSuje od ostatnich
podilovych fond téze spolecnosti. (Liska, Gazda, 2004)

K vytvoifeni podilového fondu je tieba povoleni Ceské nérodni banky,

o které Zada investi¢ni spole¢nost. Osoba, kterd nema povoleni k vytvofeni podilového
fondu, nesmi pfi svém podnikani pouzit oznaceni "podilovy fond". (Zakon

o kolektivnim investovani 189/2004 Sb.)

4.1.2 Depozitar fondu

Depozitat fondu kolektivniho investovani eviduje majetek fondu kolektivniho
investovani a kontroluje, zda fond kolektivniho investovani naklada s majetkem

v souladu s timto zdkonem a statutem. Depozitafem miZe byt pouze banka se sidlem
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na uzemi Ceské republiky nebo zahrani¢ni banka, kterd ma pobo¢ku umisténou
na uzemi Ceské republiky. Svou &innost vykonava depozitai na zékladé smlouvy
o vykonu ¢innosti depozitafe. V této smlouvé jsou sjednany podminky pro plnéni

povinnosti depozitate. (Zakon o kolektivnim investovani 189/2004 Sb.)

4.1.3 Informacéni povinnost fondu — statut fondu

Statut podilového fondu je tim viibec nejdilezitéjSim dokumentem, kterym se
fond predstavuje vefejnosti a informuje ji o sobé. (Jezek, 2002) Poskytuje nezbytné
informace o fondu, jako naptiklad vysvétleni rizik spojenych s investovani a vSechny
dualezité informace pro spravné posouzeni investic.

Pokud zdkon nestanovi jinak, uvetejiiuje fond:

- statut

- zjednodusSeny statut

- stanovy

- vyro¢ni zpravu

- pololetni zpravu

Zménu statutu provadi investiéni spoleénost a musi byt schvalena Ceskou
narodni bankou. (Zakon o kolektivnim investovani 189/2004 Sb.)

Mezi nejdilezitéjsi informace o podilovém fondu patti tidaje o:

- investi¢ni spole¢nosti;

- otevieném podilovém fondu;

- zaméfeni a cilech investi¢ni politiky fondu;

- zasadach hospodateni s majetkem fondu;

- zpusob pouziti vynost z majetku v podilovém fondu;
- vySiuplaty za obhospodatrovani podilového fondu;

- podilovych listech, jejich nabyvani a naklddani s nimi;
- stanoveni prodejni ceny podilového listu;

- depozitaii;

- zpusobu zvetejiiovani zprav o obhospodatfovani majetku v podilovém fondu;
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Statut podilového fondu je pro investora dostupny bud’ u zprosttedkovatele,

nebo u prislusné investi¢ni spole¢nosti. (Steigauf, 2003)

4.1.4 Zanik podilového fondu

Podilovy fond miize byt zruSen témito zplsoby:
- odnétim povoleni k vytvoteni podilového fondu
- splynutim nebo slou¢enim podilovych fond
- uplynutim doby, na kterou byl vytvofen, pokud se jednd o uzavieny podilovy
fond, ktery se po uplynuti této doby pfeméni na otevieny podilovy fond
- zruSeni investiéni spole¢nosti s likvidaci, jestlize dle rozhodnuti Ceské narodni

banky nepiechdzi obhospodafovani na jinou investicni spolecnost

Zanik na zaklad€ povoleni k vytvoreni podilového fondu

Na zdkladé¢ odnéti povoleni k vytvofeni podilového fondu, prodéd investi¢ni
spolecnost majetek v podilovém fondu a vypoiada pohledavky a zdvazky do 6 mésici

ode dne nabyti pravni moci.

Uplynuti doby, na kterou byl fond vytvoien

Investicni spole¢nost prodd majetek ve fondu a vypotada svoje zavazky
a pohledavky do 6 meésici ode dne uplynuti lhaty, na kterou byl podilovy fond

vytvoren.

ZruSeni fondu z duvodu likvidace investiéni spole¢nosti

V tomto ptipad€é dochazi k prodeji majetku investi¢ni spole¢nosti a vypotradani
zévazki a pohledavek likvidatorem, a to do 6 mésicii ode dne, kdy investi¢ni spole¢nost

vstoupi do likvidace. (Zédkon o kolektivnim investovani 189/2004 Sb.)
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Splynuti nebo slouceni podilovych fonda

Pro tento zpisob zaniku podilovych fondG je charakteristické, ze pii ném
nedochazi k vyplaté majetku podilnikiim. (LiSka, Gazda, 2004)

Investicni spole¢nost se mize rozhodnout pro splynuti nebo slouceni podilovych
fondd, které obhospodatuje. RovnéZ je mozné splynuti nebo slouceni podilovych fondi
obhospodafovanych rlznymi investicnimi spolecnostmi. Ke splynuti ¢i slouceni
podilovych fondi je zapotiebi povoleni Ceské narodni banky. (Zakon o kolektivnim
investovani 189/2004 Sb.)

4.2. Typologie podilovych fondii

Existuje n¢kolik hledisek pro ¢lenéni fondd.

Z pravniho hlediska lze fondy rozdélit na:

- Otevrené fondy s pravni subjektivitou
Oteviené fondy s pravni subjektivitou maji charakter akciovych spolecnosti, coz tedy
znamena, ze se investor stdva akcionafem. Tato forma je pouzivdna napiiklad v USA

nebo Velké Britanii.

- Otevrené fondy bez pravni subjektivity
Oteviené fondy bez pravni subjektivity jsou spravovany investicnimi spole¢nostmi.
U tohoto typu fondu se investor stava podilnikem. Tento typ fondu je pouzivan v CR

a také u francouzskych a lucemburskych fondi. (Liska, Gazda, 2004)

- Uzavrené fondy

U uzavienych fonda je omezen pocet vydanych cennych papirt. (Liska, Gazda, 2004).
Fond je vytvofen na dobu urcitou, poté vstupuje do likvidace nebo dojde k jeho
preméné na otevieny podilovy fond, coz je zvetejnéno ve statutu fondu. (Zakon

o kolektivnim investovani 189/2004 Sb.)
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Z hlediska investi¢ni politiky fondu miizeme rozeznat:

- Fondy ristove — cilem je predevsim zhodnoceni svéfenych pencz

- Fondy ristove-vynosové — vedle zhodnoceni penéz se snazi také pravidelné
podilniklim vypléacet vynos z investice

- Fondy vynosové (diichodové) — cilem je predevSim vyplacet investorim

pravidelny vynos (diichod) z investice

Podle druhti poplatku, které fondy uctuji, pak miuzeme rozlisit:

- Fondy se vstupnim poplatkem — investor hradi odménu za distribuci podilovych
listh ¢i akcii pti vstupu do fondu; kromé toho Uc¢tuji rocni poplatky za spravu

- Fondy svystupnim poplatkem — poplatek je UCtovan pii vystupu z fondu,
piicemz muze klesat s dobou, po kterou investor drzi svou investici ve fondu;
kromé toho uctuji ro¢ni poplatek za spravu

- Fondy bezpoplatkové — neuctuji zadné poplatky spojené s distribuci podilovych

listh ¢i akceii, ale Gctuji ro¢ni poplatek za spravu (Jilek, 2009)

Fondy dle druhu aktiva, do kterého investuji

- Fondy penézniho trhu

trhu, tedy do dluhopisti se splatnosti do jednoho roku a do bankovnich terminovanych
vkladii. Vynosnost fondl je zavisla na vysi kratkodobych trokovych mér. (Jilek, 2009)
Vzhledem k obvykle vyS$§im vynosim fondd penézniho trhu vic¢i kratkodobym
bankovnim vkladiim a soucasné jejich vysokému stupni bezpecnosti jsou tyto fondy

vhodnou alternativou pro bezpecné kratkodobé zhodnocovani. (Steigauf, 2003)

- Dluhopisové fondy

Dluhopisy jsou dluzni upisy, které jsou obvykle vefejné¢ obchodovatelné. Jejich doba
splatnosti se méii v letech. (Kohout, 2010) Dluhopisové fondy jsou rizikoveéjsi.

V priaméru za delSi obdobi nabizeji mirné¢ vys§i vynosy nez fondy penézniho trhu.

Existuje mnoho druhti dluhopisi, avSak vétSina dluhopisovych fonda investuje
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do nejméné rizikovych statnich dluhopisti nebo kvalitnich podnikovych dluhopist.
Vyssi vynosnost dluhopisovych fondl oproti fondiim penézniho trhu je kompenzovana

vys§im urokovym rizikem. (Jilek, 2009)

Podle druhii dluhopist v portfoliu rozeznavame tyto typy dluhopisovych fondii:
© Dluhopisové fondy s vladnimi dluhopisy
- investuji do dluhovych cennych papirit vydavanych vladami;

jsou nejbezpecnéjsi; jedinym rizikem jsou pohyblivé tirokové miry a inflace

Dluhopisové fondy s komundlnimi dluhopisy
- vydavany mésty kvili financovani vetejnych projekti; jsou rizikové;si

nez vladni dluhopisy, piestoze jsou nékteré dluhopisy kryté staitem

Dluhopisové fondy s firemnimi dluhopisy
- vydavany soukromymi spolecnostmi; ze vSech tfi typl jsou nejrizikovéjsi,
jelikoz nejsou kryty statem, avSak mohou mit vyssi vynosy nez nékteré statni

dluhopisy (Steigauf, 2003)

- Akciové fondy

VétSina aktiv (vice jak 2/3 portfolia) je investovana do akcii. (Syrovy, 2010)
Investovani do akcii je jeSté rizikovej$i nez investovani do dluhopisti. A to ztoho
davodu, ze u akcii nezname jeji budouci cenu, na rozdil od dluhopisu, u kterého mame
a nejjednodussi cestu, jak investovat 1 do zahrani¢nich akcii. (Kohout, 2010)

Z hlediska investi¢nich styli existuje velké mnozstvi typt akciovych fondi

Rozeznavame tyto kategorie akciovych fondu:
° Akciové fondy dle trzni kapitalizace akciovych spolecnosti:
- akciové fondy ,,large cap*
- akciové fondy ,,mid cap*

- akciové fondy ,,small cap*
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- akciové fondy ,,micro cap*

Akciove fondy dle investi¢ni strategie — investovani zamétené na hodnotu
nebo rist
- akciové fondy orientované na hodnotu

- akciové fondy orientované na rist

Dalsi druhy akciovych fondu:

- sektorové akciové fondy — investuji do urcitého sektoru

- akciové fondy s urcitym fokusem — na rozdil od ostatnich fondl investuji jen
do malého poctu kvalitnich akcii

- indexové akciové fondy — tyto fondy jsou spravovany pasivné, koupé a prodej
probihaji automaticky diky tomu, Ze fondy kopiruji vyvoj indexti

- globalni nebo regionalni akciové fondy — bud’ investuji jen v ur¢itém regionu

nebo svétadilu nebo se orientuji celosvétove (Steigauf, 2003)

- SmiSené fondy

Jejich vynosnost a rizikovost lezi mezi vynosnosti a rizikovosti akciovych

a dluhopisovych fondi. Portfolio je rozloZeno mezi akcie a dluhopisy, piipadné nastroje
penézniho trhu, tak ze fond ma dlouhodob¢ niz§i vynosy nez Cisté akciové fondy,

ale dlouhodobé vyssi vynosnost nez cCisté dluhopisové fondy. Filozofii spravci
smiSenych fondl je vyuzivat akcii pro piipad rastu akciového trhu a v piipadé

jeho poklesu vyuzivat rostouci poptavky po dluhopisech. (Jilek, 2009)

- Zajistené (garantované) fondy

Jejich vyhodou je, Ze na konci investicniho obdobi investor obdrzi garantovanou castku.
Pokud by byly penize vybrany dfive, niarok na garantovanou c¢astku neni. ZajiSténé
fondy pfinéseji jistotu, ale omezuji vynosy a likviditu. Fondy se 1isi dle indexu,

od kterého je odvozeny vysledny vynos. Lisi se také minimalni vynos, ktery fond

slibuje. (Syrovy, 2010)
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- Nemovitostni fondy
UmozZiuji nepiimo investovat do nemovitosti. Dobie koupena nemovitost miize v CR
vynaset ro¢né nékolik procent. Takové investice se vSak fondu podati jen ziidka.

Navic mé fond vysoké provozni néklady. (Jilek, 2009)

- Derivatové fondy
Ve velkém mnozstvi vyuzivaji derivatl, diky ¢emuz jsou vysoce rizikové a ztratové.

(Jilek, 2009)

- Hedgeové fondy

Jsou urceny pro velmi bohaté investory. Investice do tohoto druhu fonda se pohybuji

od 1 milionu dolarti a vice. Vyuzivaji velmi rizikové strategie, které v jinych typech
fondtl nejsou vyuzivany. (Jilek, 2009) Hedgeové fondy nejsou v Ceské republice téméi
zastoupeny. Dle GladiSe jsou tyto fondy produkty, kterym patii budoucnost, vhodné

jak pro bohatsi individualni investory, tak pro instituciondlni investory. (Gladis, 2005)

4.3 Podilovy list

Podilovy list je majetkovy cenny papir, se kterym je spojeno pravo majitele
podilet se na vynosu fondu, ktery podilovy list vydal a prdvo na odpovidajici Cast
majetku podilového fondu. (www.cennypapir.cz, 2011)

Tento majetek podilnika roste nebo klesa stejnym pomérem, jakym roste
nebo klesd hodnota majetku v podilovém fondu. Mezi dalsi prava podilnika patii pravo
na vyplaceni podilu, ktery se rovnd hodnoté podilového listu, pokud se podilovy fond
uzavira. Podilnik nemé pravo na vynosy z majetku investi¢ni spolecnosti a nema pravo
ucastnit se jejiho fizeni. U otevien¢ho podilového fondu ma podilnik pravo na zpétny
odkup podilovych listi. U uzaviené¢ho podilového fondu tato vyhoda neexistuje.

Podilovy list nesmi byt hrazen ni¢im jinym neZ penéZnimi prostredky, které je

investicni spolecnost povinna neprodlené prevést na ucet, vedeny u depozitaie
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pro piislusny podilovy fond. Divodem je to, aby uroky nemohla ziskat investi¢ni

spolecnost, ale aby se o n¢ zvysila hodnota majetku v podilovém fondu. (Liska, Gazda,

2004)

4.3.1 Obsah podilového listu

Podilovy list obsahuje:

nazev podilového fondu

jmenovitou hodnotu podilového listu, jestlize je stanovena

udaj o form¢ podilového listu

datum vydani nebo emise podilové listu

u listinné podoby téz Ciselné oznaceni podilového listu nebo podpisy osob
opravnénych k datu emise jednat jménem investi¢ni spolecnosti

u podilového listu na jméno téz jméno podilnika (Zakon o kolektivnim

mvestovani 189/2004 Sb.

4.3.2 Podminky prodeje podilovych listt

Pti prodeji podilovych listl investorim, musi investicni spole¢nost splnit tyto

podminky:

o vytvoieni podilového fondu rozhoduje orgédn investi¢ni spole¢nosti
investicni spole¢nost musi ptijmout statut podilového fondu
vydavani podilovych listii za i¢elem prodeje musi byt schvaleno ptislusnym

statnim orgdnem, ktery soucasné¢ schvaluje 1 statut fondu.

Podilové listy se prodavaji po dobu maximaln¢ Sesti mésici za jmenovitou

hodnotu, které je na nich vytisténa. Po této dob¢ se prodavaji za ¢astku, kterd odpovida

skute¢nému podilu na majetku v podilovém fondu. (Liska, Gazda, 2004)
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5. CIL A METODIKA PRACE

Cilem bakalatské prace je provést komparaci vybranych podilovych fond
na zdklad¢ zvolenych kritérii. Diky tomuto srovnani investor pozna, jaka kritéria jsou

potiebna pro spravnou volbu podilového fondu.

Prakticka ¢ast se nejprve zabyva vyvojem podilovych fondl béhem svétové
finan¢ni krize. Na jednotlivych typech podilovych fondl je naznaceno, jak finan¢ni
krize ovlivitovala jejich podil na trhu a objem spravovaného majetku.

Dale bude prohloubena problematika ohodnoceni, nakupu a prodeje podilovych
listd. Pro lep$i pochopeni problematiky bude uveden 1 konkrétni piiklad na nakup
podilovych listt.

Stézejni Casti prace je kapitola vénovana komparaci tti podilovych fondi.

Pro lepsi orientaci na trhu podilovych fondi, bude vSak nejprve provedena analyza
nabidky podilovych fondi, v niz budou uvedeni nejvétsi spravei a nejvykonné;jsi fondy
za minuly rok.

Nasledné¢ budou vybrany podilové fondy pro komparaci a to tak, aby odpovidaly
profilu a pozadavkiim drobného investora, ktery jest¢ nema na kapitdlovych trzich
mnoho zkuSenosti.

Profil a pozadavky investora jsou nasledujici:

- mens$i sklon k riziku

- investi¢ni horizont od 2 do 5- ti let

- co nejvyssi vynos (se zachovanim nizké urovné rizika)
Dle téchto pozadavka bude nejprve vybran typ fondi, ktery je pro investora

nejvhodnéjsi. Poté budou vybrany tii konkrétni podilové fondy rtznych investi¢nich

spolecnosti a to tak, aby opét splitovaly zminované pozadavky.
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Tyto fondy budou srovnavany dle téchto kritérii:

vynosnost a vykonnost fondil
riziko a volatilita

poplatky

nakladovost (TER)
investicni horizont

velikost portfolia

Tato kritéria byla zvolena, nebot’ se jedna o jakasi zdkladni hlediska, jejichz

posouzeni je nezbytné pro spravnou volbu podilového fondu.

v v s

poplatky a nakladovost, nebot’ v konecném diisledku velmi ovlivituji vysi zisku z dané

investice. Avsak 1 ostatni kritéria jsou dulezita pro spravny vybér fondu.

Dle vysledki tohoto srovnani bude investorovi doporucen jeden z analyzovanych fondu.
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6. VLIV FINANCNI KRIZE NA VYVOJ
PODILOVYCH FONDU

6. 1 Priciny vzniku svétové finan¢ni krize

Svétova financni, jez propukla vroce 2008, byla odstartovana americkou
hypote¢ni krizi. Vyvoj americké hypoteéni krize zacal vroce 2006, kdy finanéni
spolecnosti zacaly poskytovat tzv. subprime hypotéky (hypotéky poskytnuté klienttim,
ktefi by si ji standardni cestou nemohli dovolit) a dalsi rizikové produkty béZnym
klientim (napf. hypotéky, kde se plati pouze rok). Subprime klient si mohl sjednat
hypotéku s variabilni urokovou sazbou a navic v prvnich dvou az tfech letech si saim
mohl zvolit vy$i mé&sicni splatky, coz mohlo zplsobit situaci, Ze splatka nepokryvala
ani urok. (www.mesec.cz,2011)

Kdyz mélo dojit ke splaceni hypoték, zjistily finan¢ni instituce, Ze vétSina
klient neni schopna hypotéku splacet. Hypotéky sice byly kryty nemovitosti
jako zastavou, avSak kdyZ je finan¢ni instituce chtély prodat, zjistily, ze cena
nemovitosti je niz§i neZ vySe hypotéky. Aby banky mohly hradit své kratkodobé
zévazky, proddvaly nemovitosti pod hodnotou ptivodni hypotéky a rozdil mezi cenou
hypoték v ocenéni v aktivech a prodejni cenou vykazovaly jako odpisy do nékladd. Tim
se sniZzoval jejich zisk a stavaly se nelikvidnimi. Za této situace jim jiné instituce nebyly
ochotny finan¢ni prostiedky pij¢ovat. Celou tuto situaci jiz mizeme nazyvat hypotecni
krizi.

Banky nebyly schopné poskytovat Gvéry. Penize se piestaly pfesouvat
od subjektl s dostatkem penéz ale nedostatkem investicnich ptilezitosti, k subjektiim
s nedostatkem penéz, ale dostatkem investi¢nich pfilezitosti. A pravé tato situace
vyvrcholila ve finan¢ni krizi, ktera se postupné rozsitila do celého svéta.

(www.investujeme.cz; 2011)
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6.2. Vliv svétové finanéni krize na vyvoj podilovych fondi

Nyni se zaméfime na srovnani vyvoje podilovych fondu v letech 2008,
kdy svétova finan¢ni krize propukla az do konce roku 2010. Bude zde naznacen vyvoj
a struktura jednotlivych typt podilovych fondl v pribéhu poslednich tii let.
Podilové fondy se totiz v disledku finanéni krize potykaly jak s ubytkem majetku

ve sprave tak s poklesem hodnoty aktiv.

Graf 1: Struktura trhu podilovych fondii (domdcich i zahranic¢nich) v CR
dle jednotlivych typii k 31. 12. 2008

Struktura trhu podilovych fondi (domacich i zahrani¢nich) v CR
dle jednotlivych typu k 31. 12. 2008

5.3% 0.7% .
10,7% ®m Fondy penézniho trhu

36.1% m Zajistené fondy

10,9%
Akcirovéfondy

9.6% ® Dluhopisovéfondy
LO%o

m Fondy smigené

m Fondy fondu

26,7%

® Fondy nemovitostni

Zdroj: graf autordv vlastni, idaje ziskany z: http://www.akatcr.cz/
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Graf 2: Struktura trhu podilovych fondii (domdcich i zahranicnich) v CR
dle jednotlivych typii k 31. 12. 2010

Struktura trhu podilovych fondi (domacich i zahrani¢nich)
v CR dle jednotlivych typik 31.12.2010

6.39, 0.8% )
27 70, ®m Fondy penézniho trhu

m Zajisténé fondy
13.29% Akciovéfondy
m Dluhopisovéfondy
® Fondy smigené

m Fondy fondu
22.3%

16.?";0

B Fondy nemovitostni

Zdroj: graf autordv vlastni, idaje ziskany z: http://www.akatcr.cz/

Vyse uvedené grafy znazorfiuji strukturu a zmény trhu podilovych fondi v CR

zahrnujici jak domaci tak zahrani¢ni fondy.
V roce 2008, kdy se jiz naplno projevila svétova financni krize, tvofily vice jak 62%
trhu dva typy fondt. Jednalo se o fondy penézniho trhu a zajisténé podilové fondy.
Z toho vétsi Cast zabiraly fondy penézniho trhu (36,1 %). Ze zbyvajicich, necelych 38%
zaujimaly nejvétsi podil dluhopisové fondy (10,9 %) a tésn€ za nimi fondy smiSené
(10,7%).

Na konci roku 2010 byla struktura trhu podilovych fondl o poznani jind. Fondy
penézniho trhu a zajisténé fondy jiz tvotily pouze 50% z celkové struktury. Za to podil
ostatnich fondl se znateln¢ zvysil. Nejvetsi rust zaznamenaly akciové fondy,

ato z9,6 % na 16,7 %. Témér tii procentni rist zaznamenaly i fondy dluhopisové

a smiSené.
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Tabulka 1: Celkovy objem majetku ve fondech

2008 243 880 968 779
2009 234 520 933 770
2010 247 467 676 744

Zdroj: tabulka autorova vlastni; daje z: http://www.akatcr.cz/

Graf 3: Vyvoj objemu majetku v jednotlivych typech fondii

Vyvoj majetku v jednotlivych typech fondu béhem let 2008,2009
22010 (vzdy k 31.12.)
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Zdroj:

graf autortiv vlastni, Gdaje ziskany z:http://www.akatcr.cz/

Na konci roku 2008 byl celkovy majetek ve fondech kolektivniho investovani

243 880 968 779 K¢&. Do konce roku 2009 klesnul na 234 520 933 770 K¢, coz znamena

pokles 0 9 360 035 009 K¢.

-35-



K nejvéts§im odkupiim dochazelo vroce 2009 ve fondech penézniho trhu,
dluhopisovych a zajisténych fondech. Ackoliv fondy penéZniho trhu piedstavuji
bezpe€nou investici, u néktery fondi mohlo dojit ke zvySeni jejich rizikovosti diky
investicim do rizikovéjsich firemnich dluhopisti. Na coZ investofi reagovali rozsahlymi
odkupy, jak v roce 2009 tak v roce 2010. Celkem fondy penéZniho trhu ztratily
19 515 308 975 K¢ béhem let 2009 a 2010.

Podobné ztraty utrpély rovnéz dluhopisové fondy. V roce 2008 ¢inil jejich
majetek 26 528 499 296 K¢, ale do konce roku 2009 klesl na ¢astku 20 545 066 115.
Odchod investort z téchto fonda byl zptisoben zvySenim kreditniho a urokového rizika.
Avsak na rozdil od fondii penézniho trhu, zazily dluhopisové fondy v roce 2010 nartst
majetku, atoo 12 119 737 669 K¢.

Propady zazily také zajiSténé fondy. Od roku 2008 do konce roku 2009
zaznamenaly Ubytek majetku v hodnoté 3 464 130 997 K¢&. A od této doby do konce
roku 2010 piisly o dalSich 6 517 859 531 K&¢.

Ostatni typy fondli béhem tohoto obdobi svlij majetek zvySovaly. NejvEtsi narist
majetku zaznamenaly akciové fondy. V roce 2008 disponovaly majetkem v hodnoté
23 458 368 758 K&. V tomto obdobi pattily mezi fondy s nejmenSim objemem majetku.
Diivodem byla nedavéra v tyto fondy zplisobena propady na svétovych akciovych
trzich. V pribéhu roku 2009 vSak doslo ke zlepSeni této situace diky rustu akciovych
indexii a hodnota majetku jiz Cinila 33 483 407 587 K¢. Béhem roku 2010 tento rist
pokracoval a tak se majetek akciovych fonda vySplhal na hodnotu 41 421 731 077 K¢.

Podobnou, 1 kdyZ ne tak razantni tendenci rastu mély i1 fondy smiSené, fondy
fonda a nemovitostni fondy.

Jako nejvhodnéjsi feSeni pro investovani v dobé financni krize se jevily zajisténé
fondy a pravidelné investice, které¢ investory chranily ptred vykyvy jejich investic.
VétSina investorti vSak propadla panice a dopustila se té nejvétsi chyby a to, ze své

podilové listy prodala.
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7. SEKUNDARNI OBCHODOVANI S PODILOVYMI
LISTY A OHODNOCENI PODILOVYCH LISTU

7. 1. Sekundarni obchodovani s podilovymi listy

Na sekundarnim trhu probihaji transakce s jiz emitovanymi cennymi papiry.
Obchoduje se zde scennymi papiry, které byly jiz dfive na kapitdlovych trzich
obchodované. Sekundarni trhy umoziuji véfitelim zajistit likviditu cennych papira,
nebot’ je mohou diky sekundarnimu trhu kdykoli pfeménit na hotové penize.

Spravci podilovych fondi nakupuji za vlozené prostfedky od investort cenné
papiry. Oproti vloZzenym prosttedkim obdrzi investor (podilnik) od investicni

spolecnosti podilovy list.

7.1.1 Nakup a prodej podilového listu
Pokud se investor rozhodne investovat do podilovych fondi a vybere

si konkrétni fond, nastava okamzik nadkupu podilovych listii. Investor poda pokyn

k ndkupu u spravce dané¢ho fondu (investicni spolecnosti). Po pfipsani penézni castky
na ucet spravce, vyda spravce investorovi, ktery se stavd podilnikem, podilové listy.
Cena podilovych listli je stanovena pomoci aktudlni hodnoty podilového listu NAV
(podrobnéji v kap. 7.2), ktera miize byt zvySena o vstupni poplatek. Podrobné informace
o nakupu ¢i odkupu podilovych listi v€etné informaci o vstupnich ¢i vystupnich
poplatcich a minimalnich investicich nalezne investor vzdy ve statutu konkrétniho
fondu.

Pokud se podilnik otevien¢ho podilového fondu rozhodne své podilove listy
prodat, da pokyn investi¢ni spole¢nosti, ktera je povinna od né¢j podilové listy odkoupit.
Odkup probiha za aktudlni cenu stanovenou dle NAV s moZnosti sniZeni o vystupni
poplatek. Pti prodeji podilovych listli obdrzi investor penize od investicni spole¢nosti
behem nekolika dni, nejpozdéji vSak do 15 dni od obdrzeni zadosti. Z toho je patrné,

ze podilové listy jsou pomérné likvidni aktiva.
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7.1.2 Prodeje a odkupy podilovych listi za posledni t¥i roky

Tabulka 2: Prodeje a odkupy podilovych listit za obdobi 2008 — 2010 (v mil. K¢)

Typ fondu
Rok Penézniho | Fondy Celkem
Akciové | Dluhopisové SmiSené | Nemovitostni
trhu fondi
Prodej 4017,5 1 808,7 20012,7 | 5356,0 | 33300 863.,6 35 388.,5
2008 Odkup | 38785 8 558,6 39333,6 | 7044,6 | 5546,0 462,5 64 823,8
Cisty 139,1 -6 749.,9 -19320,9 | -1688,7 | -2216,0 401,1 -29435,3
prodej
Prodej 2 838,8 2 356,3 15 477,6 1914,1 1 609,2 171,3 24 367,3
2009 Odkup | 2086,1 2 356,3 19917,6 | 4829,1 | 2781,7 374,4 33 381,8
Cisty 752,8 -1036,6 -4440,0 | -2915,0 | -1172,4 -203,1 -9014,5
prodej
Prodej 4061,2 7 293,2 15050,4 | 4556,1 | 41405 759,3 35 860,8
2010 Odkup | 34282 4051,8 189042 | 3501,0 | 31270 192,3 33 204,6
Cisty 633,0 3241,4 -3 853,8 1055,1 1013,5 567,0 2 656,2
prodej

Zdroj: tabulka autorova vlastni, udaje z: http://www.akatcr.cz/

Ve vyse uvedené tabulce miizeme pozorovat, k jak velkym prodejim a odkupiim

podilovych listh dochazelo béhem poslednich let.

Prodejem rozumime prodej podilovych listil investorim. Odkup znamena, Ze je

podilovy list odkoupen investi¢ni spole¢nosti od investora. Cisty prodej piedstavuje

rozdil mezi prodejem a odkupem podilovych lista.

K nejvétsim odkuplim dochéazelo béhem roku 2008. Podilové fondy ztratily

majetek v hodnoté 29 435,3 mil. K& Nejvetsi ztraty postihly fondy penézniho trhu,

které ztratily 19 320,9 mil. K¢. Ke ztratam, 1 kdyz podstatné menSim dochazelo

1 v ostatnich fondech. Velké ztraty zaznamenaly napiiklad i fondy dluhopisove,

jez ztratily 6749,9 mil. K¢ svého majetku.

dosahovaly kladnych hodnot ¢istych prodeji.
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V roce 2009 nebyla situace s odkupy podilovych listti tak dramatickd. Nutno
vSak poznamenat, ze ani prodeje podilovych listli nedosahovaly pftili§ vysokych hodnot.
Cisté prodeje se viak opét dostaly do zapornych hodnot a fondy ztratily 9 014,5 mil K&.
Tentokrat dosahovaly zapornych Ccistych prodeji téméf vSechny fondy. Jedinou
vyjimkou byly akciové fondy, které si stejné jako v roce 2008 udrzely kladnou hodnotu
Cistych prodeji, a to téméf o vice jak 600 mil. K¢.

Rok 2010 byl bezpochyby, co se tyce CcCistych prodeji podilovych listh
Cisté prodeje dosdhly kladné hodnoty 2 656,2 mil. K¢. Oproti roku 2009 dosahovaly
vSechny fondy kladnych cistych prodeji az na jednu vyjimku. Tou byly fondy

penézniho trhu, které opét tratily.

7.2 Ohodnoceni podilovych listi spojené s jejich nakupem a prodejem

Vypocet ceny podilového listu je dilezitym ukonem pii1 ndkupu a prodeji
podilového listu. Pro vypocet pouZzijeme tzv. ¢istou hodnotu aktiv nazyvanou
také hodnota Cistého obchodniho jméni fondu — NAV — Net Asset Value, piepoctenou
na jeden podilovy list (Steigauf, 2003)

Pti nakupu miize byt pfipocten vstupni poplatek, ptfi prodeji podilovych listi

muze byt pfipocten vystupni poplatek.

Vypocet NAV:

NAV = cisté obchodni jméni / pocet vydanych podilovych listii

Cisté obchodni jméni = (cenné papiry v podilovém fondu + penézni prostiedky

na bankovnich uctech) — zavazky podilového fondu
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Priklad na vypocet aktuilni hodnoty podilového listu a priklad vypoctu nakup
podilovych listi smyS$leného podilového fondu XY

Vypocet NAV pfi ndkupu podilovych lista podilového fondu XY

hodnota cennych papiri v podilovém fondu 8 235 000 K¢

hotovost na bézném uctu 1452 000 K¢
zévazky fondu 989 000 K¢
pocet vydanych podilovych listii 6 532 000 ks

Cisté obchodni jméni = (8 235 000 + 1 452 000) — 989 000 = 8 698 000 K¢&
NAV = 8 698 000 /6 532 000 = 1,3316 K¢
Aktualni hodnota podilového listu pti jeho ndkupu ¢ini 1,3316 K¢.

Nakup podilovych listu podilového fondu XY

Investor se rozhodl vlozit své prostiedky do fondu.
- pro investici ma k dispozici 11 000 K¢&
- hodnota 1 podilového listu ¢ini 1,3316 K¢

- vstupni poplatek fondu ¢ini 0,5% (strhdva se ptimo z investované ¢astky)

Jednoduchym vypoctem lze zjistit kolik podilovych listi miize za téchto podminek

investor nakoupit.

-z investované ¢astky bude strzen vstupni poplatek ptipadajici investi¢ni spole¢nosti
— 0,5%z 11000 =55 K¢

- Pro ndkup podilovych listi tedy zbyva 10 945 K¢ (11 000 — 55)

- Mnozstvi podilovych listt, které Ize nakoupit

— 10 945/1,3316 = 8219 ks

Pti investici 11 000 K¢ investor miize nakoupit 8219 ks podilovych lista,

pfi¢emz na vstupnim poplatku zaplati 55 K¢&.
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8. ANALYZA NABIDKY FONDU A KOMPARACE
KONKRETNICH PODILOVYCH FONDU
DLE VYBRANYCH KRITERII

8.1. Analyza nabidky domacich podilovych fondi

Tato kapitola se zamétuje na aktualni nabidku domacich podilovych fonda,

jez jsou investorim nabizeny na ¢eském kapitalovém trhu.

Tabulka 3: Pocet nabizenych fondii (data z unoru 2011)

Typ fondu Pocet
Akciove fondy 17
Dluhopisové 15
PenéZzniho trhu 11
SmiSené 35
Fondy fondil 31
Nemovitostni 3
Celkem 112

Zdroj: tabulka autorova vlastni, udaje z:http://www.akatcr.cz/

Jak je patrné z grafu 3 v kapitole 6.2 nejvet§im objemem majetku disponovaly
ke konci roku 2010 fondy penézniho trhu. Je pravdépodobné, Ze béhem tnora 2011
se tato situace nezménila. Paradoxné je vSak souCasnd nabidka téchto fondt druha
nejmensi, pouhych 11 fondi. Jest€ mensi vybér poskytuji fondy nemovitostni,
jez nabizeji 3 fondy.

Nejvétsi nabidkou fondl se mohou chlubit smiSené fondy (35 fond) a té€sné
za nimi fondy fonda (31 fond®). Akciové fondy, jez byly ke konci roku 2010 na ttetim
misté¢ v objemu majetku, investoriim nabizeji 17 rGznych akciovych fondl. Investofi,

kteti chtéji investovat do dluhopisti, si mohou vybrat z 15 dluhopisovych fondi.
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Tabulka 4: Nejvétsi obhospodarovatelé fondi (k 31. 12. 2010)

Generali PPF AM/CP Invest 202897
Ceska spotitelna a. s. (group) 151645
CSOB (group) 146818

ING (group) 99571
Komer¢ni banka (group) 82412

Zdroj: tabulka autorova vlastni, Gdaje z: http://www.akatcr.cz/

Ve vyse uvedené tabulce mizeme vidét pofadi nejvétSich obhospodatfovateli
fondu, tedy investi¢nich spole¢nosti, které spravuji svétené penézni prostredky
od podilnikd. Investor pted svou investici bude patrné zvazovat i velikost a stabilitu
investi¢ni spolecnosti, avSak jak bude naznaceno v nasledujicich kapitolach, je nutné

brat v ivahu i jina kritéria.

Tabulka 5: Nejlepsi podilové fondy za rok 2010

Investi¢ni spole¢nost Ceské L
Top Stocks .. 38,47 akciovy
sporitelny

ESPA Stock Istanbul VT Erste-Sparinvest 32,62 akciovy

CS EF (Lux) Global Value R Credit Suisse Asset 31,41 akciovy
Management

ESPA Stock Russia VT Erste-Sparinvest 29,02 akciovy

J&T Opportunity J&T Asset Management 28,99 smiSeny

Zdroj: tabulka autorova vlastni, Gdaje z: http://hn.ihned.cz/

-4) -



vvvvvv

vynosnosti. Vynosnost fondu je bezesporu dilezity faktor, ktery musi investor zvazit,
nicméné neni jediny. VSechny vyse uvedené fondy investuji penézni prostiedky

do akcii, ¢imZ jsou tedy pomérné rizikové. Navic byly u téchto fondl vyuzivany
rizikové strategie, aby bylo dosazeno vysokého vynosu. Tudiz by tyto fondy nebyly

vhodné pro konzervativni investory, ktefi nemaji radi riziko.

8.2 Komparace tfi vybranych podilovych fondii

Nyni se zaméfime na komparaci konkrétnich podilovych fondd. Pii vybéru
fondd byl bran v uvahu predpoklad, Ze se mezi zvolenymi fondy bude rozhodovat
drobny zacinajici investor s mensim sklonem k riziku, ale snahou, co nejvice zhodnotit
vlozené prosttedky, které je ochoten investovat i v del§im ¢asovém horizontu.

Fondy penéZniho trhu by sice spliovaly investoriiv pozadavek na méné riskantni
investici, nicméné nemohou zajistit néjak vyrazné zhodnoceni vlozenych prostiedkii.
Naopak akciové fondy by teoreticky mohly investorovi pfinést vysoky vynos, ale jsou
spojeny s vysokym rizikem. Proto byly vybrany dluhopisové fondy, které se nejvice
blizi investorovym pozadavkim.

Nekteré dluhopisové fondy jsou vhodné i1 pro drobné zac¢inajici investory
a s ohledem na vynos a riziko pfedstavuji jakousi zlatou stfedni cestu mezi fondy
penézniho trhu a akciovymi fondy. Jsou vhodné pro stiednédobé investovani
v horizontu 2 azZ 5 let.

Jak bylo uvedeno v kapitole 4.2, dluhopisové fondy se ¢leni dle druhit dluhopist
do nichz investuji, tedy na dluhopisové fondy s vladnimi, komundlnimi nebo firemnimi
dluhopisy. V praxi v§ak dochézi k ¢lenéni na konzervativni dluhopisové fondy
a progresivni dluhopisové fondy.

Konzervativni dluhopisové fondy investuji do statnich dluhopisi a zajiSténych
korporatnich (firemnich) dluhopist v ¢eskych korunach. Progresivni dluhopisy investuji

do spekulativnich korporatnich dluhopisi, jak v ceské tak cizi méné.
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Pro komparaci byly vybrany tyto fond:

CSOB Bond mix — CSOB Investi¢ni spole¢nost, a. s.

SPOROBOND - Investi¢ni spole¢nost Ceské spofitelny

Raiffeisen — Cesky dluhopisovy fond — Raiffeinsen Kapitalanlage-Gesellschaft

Jednd se o konzervativni fondy znamych investiCnich spolecnosti. Fondy
investuji prevazné do statnich dluhopisii a kvalitnich korporatnich dluhopist. Tyto
fondy byly vybrany také proto, Ze investuji vétSinu svého majetku do dluhopist
vydavanych v ¢eské méné. Investoii se tak nemuseji starat o vyvoj mé€novych kurzi,

které by mohly jejich investici ohrozit.

8.2.1 Zakladni informace o fondech

CSOB bond mix — CSOB Investi¢ni spolenost, a. s.
Dluhopisovy fond CSOB bond mix spravovany investiéni spole¢nosti CSOB

investuje vyhradné¢ do dluhopisti v ¢eské méné. Mimo dluhopisti je portfolio fondu
tvotfeno nastroji penézniho trhu, cennymi papiry fonda kolektivniho investovani

a vklady na uctech v ¢eské meéné. (www.csob.cz; 2011)

Tabulka 6: Zdkladni informace o fondu CSOB bond mix

CSOB bond mix, CSOB Investi¢ni
spole¢nost, a.s., ¢&len skupiny CSOB,
otevieny podilovy fond

CSOB bond mix

1. 12. 1990

Ernst & Young Audit, s.r.o.

CZK

5000 K¢ jednorazove

500 K¢ pravidelna investice

1 % (max. 2,5 %)

1%

zadny

min. 3 roky
1 K¢

Zdroj: tabulka autorova vlastni, udaje z: http://www.csob.cz/
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SPOROBOND - Investi¢ni spoleénost Ceské spofitelny

Fond investuje do statnich dluhopisti a kvalitnich firemnich dluhopisii.
Pro zajisténi vyssiho vynosu investuje rovnéz do zahrani¢nich dluhopist, které jsou
zajistény proti ménovému riziku (riziko spojené se zménou kurzl). Dalsimi slozkami
portfolia mohou byt nastroje penézniho trhu, tuzemské a zahrani¢ni akcie nebo finanéni

derivaty. (www.iscs.cz, 2011)

Tabulka 7: Zakladni informace o fondu SPOROBOND

Investi¢ni spole¢nost Ceské spofitelny, a. s.
SPOROBOND - otevieny podilovy fond
SPOROBOND

13. 11. 1997

Ernst & Young Audit, s.r.o.

CZK

100 K¢

1 % (max. 2,5 %)

0,9 %

zadny

min. 3 roky
1 Ke
Zdroj: tabulka autorova vlastni, idaje z: http://www.iscs.cz/
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Raiffeisen — Cesky dluhopisovy fond — Raiffeinsen Kapitalanlage-Gesellschaft

Cesky dluhopisovy fond investuje prevazné do statnich dluhopisii i do dluhopisi
jinych emitent. Portfolio fondu je tvofeno dluhopisy se splatnosti 1 rok az 10 let.

Mimo statnich dluhopisit miize fond nakupovat také nastroje penézniho trhu, podily

v jinych fondech, vklady na vidénou nebo finan¢ni derivaty.

Tabulka 8: Zdkladni informace o fondu Raiffeisen — Cesky dluhopisovy fond

Nazev fondu:

Raiffeisen — Cesky dluhopisovy Fond

Investi¢ni spole¢nost:

Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft

Datum zaloZeni:

24. tnora 2003

Auditor: KPMG Austria Gesellschaft m. b. H.
Ména: CZK

Minimalni investice: 100 K¢

Vstupni poplatek: 1,5 % (max. 2 %)

Poplatek za obhospodarovani: 1,08 %

Vystupni poplatek: zadny

Investi¢ni horizont: 3—5let

Jmenovita hodnota podilového listu: | 1000 K¢

Zdroj: tabulka autorova vlastni, udaje z: http://www.rb.cz/

8.2.2 Komparace fondi dle vybranych kritérii

Po predstaveni vybranych dluhopisovych fondi nasleduje jejich vzajemna

komparace. VSechny potifebné udaje o fondech jsou cerpany piedevSim statuta

jednotlivych fondi, jenz pro investory piedstavuji zakladni zdroj informaci.

Komparace bude provedena na zéklad¢ téchto kritérii:

- vynosnost a vykonnost fondl
- riziko a volatilita

- poplatky

- nékladovost (TER)

- investi¢ni horizont

- velikost portfolia
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VYNOSNOST A VYKONNOST FONDU

Motivem kazdého investora je ziskat co nejvysSi vynos z investice. Vynos
z fondu zjistime snadnym vypoctem. Vezmeme prodejni cenu a odecteme nakupni cenu,
poplatky a ndklady fondu. Vysledkem je vynos z fondu.

Prodejni cenu (budouci cenu) fondu vSak mizeme pouze odhadovat,

a to na zakladé¢ historické vykonnosti fondu.

Vykonnost fondu je procentni vyjadfeni hodnoty podilového listu za urcité
obdobi. Pti vybéru fondu se vSak nemuze ftidit pouze vykonnosti fondld. Nelze
predpokladat, Ze pokud byla béhem poslednich let vykonnost fondu vysoka, bude tomu
tak nadale. Proto je tedy nutné se fidit i dalSimi hledisky, které ndm pomohou najit

vhodny fond.

Tabulka 9: Rocni vykonnost analyzovanych fondit v %

Rok Nazev fondu )
SPOROBOND Cesky dluhopisovy fond
2010 - 4,16 3,07
2009 4,06 7,07 5,00
2008 4,53 - 1,64 5,94
2007 0,5-0,6* -1,24 - 0,74
2006 1,32 1,69 1,72

Zdroj: tabulka autorova vlastni, udaje ziskany z: http://www.penize.cz/; http://www.iscs.cz/;

*hodnota pouze odhadnuta z grafu, z: http://www.csob.cz/

Tabulka 10: Prumérna rocni vykonnost analyzovanych fondii v %

Primér Nazev fondu
za obdobi SPOROBOND Cesky dluhopisovy fond

1 rok 0,61 - 2,50
3 roky 3,11 1,39 4,29
5 let 2,29 1,94 2,65

* hodnoty jiz zahrnuji poplatek za obhospodafovani
Zdroj: tabulka autorova vlastni, udaje ziskany z: http://www.csob.cz/; http://www.iscs.cz/;

http://www.rb.cz/
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Graf 4. Porovnani historické vykonnosti fondu

Srovnani vykonnosti analyzovanych fondua v %

R N W R U O W

o MBI o _

-3 2006 2007 2008 2009

= BOND MIX SPOROBOND Cesky dluhopisovy fond

Zdroj: tabulka autorova vlastni, udaje ziskany z: http://www.csob.cz/; http://www.iscs.cz/;

http://www.rb.cz/

Jak si mizete vimnout v tabulce 9, vykonnost CSOB bond mixu za rok 2007
neni uvedena. Je pouze odhadnuta z grafu, jenz je uveden ve statutu fondu (odhad mezi
0,5 — 0,6 %). Rovnéz vykonnost za rok 2010 fond zatim nezvetejiiuje. Nicméné na
zakladé téchto udaji mizeme pozorovat, ze CSOB bond mix ma pomémé stabilni
vykonnost. Za sledované obdobi se nedostala do zapornych ¢isel.

Vykonnost SPOROBONDu je jiz hor§i. Za posledni 2 roky mél dobrou
vykonnost, ale predeslé 2 roky se pohybovala v zdpornych hodnotach.

Cesky dluhopisovy fond ma za posledni roky pomérnd stabilni vykonnost.
Jediny vykyv nastal v roce 2007, kdy se dostala do zapornych hodnot. S ohledem
na netiplné informace u CSOB bond mixu a zapornych hodnotam a velkym vykyviim
u SPOROBONDu se da hodnotit Cesky dluhopisovy fond, co se tyée vykonnosti jako

nejlepsi.
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RIZIKO

V oblasti dluhopisii je investor ohrozen ptfedevSim urokovym rizikem, kreditnim
a ménovym rizikem.

Urokové riziko je definovano jako riziko, pti némz dojde ke zvyseni sazeb centralni
bankou, popt. dojde k vét§imu zvySeni, nez se predpokladalo.

Kreditni riziko pfedstavuje riziko nesplaceni zavazku emitentem.

M¢énove riziko je riziko vyplyvajici z pohybit ménovych kurzl zahrani¢nich mén.

V analyzovanych fondech by kreditni riziko mélo byt na minimalni Urovni,
nebot’ vSechny tii fondy investuji ptevazné do statnich dluhopist, popt. do kvalitnich
korporatnich dluhopist.

Ménovym rizikem mize byt ohrozen SPOROBOND a CSOB bond mix, nebot’
investuji také do zahrani¢nich dluhopisti. Fondy se vSak snazi o maximalni zajiSténi

proti ménovému riziku.

KaZzdy z analyzovanych fondl vyjadiuje své riziko pomoci skaly rizika, bud’ to
graficky, nebo jej vyjadtuji pouze slovné ve statutu fondu.
Jak je patrné z nize uvedenych obrazki, kazdy z fondG vyuziva jiny rozsah rizikové

skaly.
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Obrazek 1: Skaly rizika analyzovanych fondii

CSOB bond mix
X [
1 2 3 4 5 6 7
nizké sttedni vysoké
SPOROBOND
x TN
0 1 2 3 4 5 6
nizké sttedni vysoké

Cesky dluhopisovy fond

nizké sttedni vysoké

Zdroj: obrazek autorGv vlastni, Udaje z: http://www.csob.cz/; http://www.iscs.cz/;

http://www.rb.cz/

SPOROBOND vyuziva sedmi stupiiovou Skalu, kde stupet 0 vyjadifuje nizké
riziko a stupent 6 vysoké riziko. Fond se nachazi ve stupni 2, kdy se blizi stfednimu
riziku.

CSOB bond mix vyuzivd rovnéz sedmi stupiiovou 8kalu, aviak s jinym
znaCenim stupiiil. Nizkému riziku odpovida stupen 1, vysokému riziku stupeit 7. Fond
se op¢t nachazi ve stupni 2, ktery je piesné na pomezi nizkého a stfedniho rizika.

Zcela odligné znazornéni rizika vyuziva Cesky dluhopisovy fond. Jeho $kala ma
devét stupnill, rozdélenych do tii tsekdl, z nichZ kazdy ma tfi stupné. Fond je zatazen
do prvniho stupné druhého useku, jenz odpovida stfrednimu riziku.

Viceméné vSechny tfi fondy maji dle zobrazenych $kal velmi podobny stupeni

rizika. Nejvice rizikovy je Cesky dluhopisovy fond, ktery se jiz nachazi vtseku
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odpovidajicimu sttednimu riziku. Zbylé dva fondy se stale nachdzeji pied hranici, kde

zacinaji byt fondy stfedné rizikové.
Nasledujici tabulka zndzoriuje volatilitu fonda. Volatilita vyjadiuje kolisavost
hodnoty aktiv ve fondu b&hem uréitého Easového obdobi. Cim vétsi je volatilita fondu,

tim je fond rizikové;si.

Tabulka 11: Rocni volatilita fondii

Nazev fondu

SPOROBOND | Cesky dluhopisovy fond

Volatilita 0,63 1,86 neuvedena

Zdroj: tabulka autorova vlastni, udaje z: http://www.ifondy/

v v

kolisavost muzeme ocekavat SPOROBONDU. Vysvétleni vys§i volatility
SPOROBONDU muizeme vidét v tabulce 9: Ro¢ni vykonnost analyzovanych fonda

v %, kde jsou patrné viditelné zmény ve vykonnosti v jednotlivych letech. Napiiklad
v roce 2009 byla vykonnost fondu 7,07 % a v roce 2010 pouze 4,04 %.

Bohuzel u Ceského dluhopisového fondu neni roéni volatilita fondu uvedena.

POPLATKY

Poplatky fondu jsou kritérium, které investofi pifi vybéru fondu opomijeji.
Ptitom poplatky mohou pomérné vyrazné snizit vynos z dané investice.
Druhy poplatkd, které si mohou fondy Gctovat:
Vstupni poplatek
Poplatek tuctuje vétSina fondd pifi nakupu podilovych listd. Je strhavan piimo
z investované Castky a ziskava jej investicni spole¢nost. Jeho vySe se pohybuje mezi
0,5az 5 %.
Poplatek za obhospodaiovani (spravcovsky)
Poplatek je strhavan pti kazdém ohodnoceni ¢istého obchodniho jméni.

Vyse se pohybuje mezi 0,5 az 2 %. Poplatek se strhava podilnikovi z jeho vynosu.
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Vystupni
Vystupni poplatek je uctovan pii prodeji podilovych listii. VEtSina fonda si vSak tento
poplatek neuctuje.

Tabulka 12: Srovnani poplatkii analyzovanych fondii

Nazev fondu
Poplatek -
SPOROBOND Cesky dluhopisovy fond
vstupni 1% (max. 2,5 %) 1 % (max. 2,5 %) 1,5 % (max. 2 %)
spravcovsky 1% 0,9 % 1,08 %
vystupni zadny zadny zadny

Zdroj: tabulka autorova vlastni, udaje z: http://www.ifondy.cz/

Jak vyplyva ze srovnani, nejvy3si vstupni poplatek (1,5 %) pozaduje Cesky
dluhopisovy fond od Raiffeisen bank. Stené tak pozaduje nejvySsi spravcovsky
poplatek (1,08 %). Vystupni poplatek nepozaduje, ostatné stejné jako zbyvajici dva
fondy.

CSOB bond mix se umistil na druhém misté. Jak vstupni tak spravcovsky
poplatek ¢ini 1 %.

Z hlediska poplatki se nejvyhodnéji jevi SPOROBOND od Investi¢ni
spoleénosti Ceské spofitelny, a. s. Vstupni poplatek je sice na stejné urovni jako

u CSOB bond mixu, ale spravcovsky poplatek je 0 0,1 % nizsi.

CELKOVA NAKLADOVOST (TER)

Ukazatel celkové ndkladovosti fondu - TER - Total Expension Ratio se
vyjadiuje jako pomér celkovych provoznich ndkladl a primérné hodnoty vlastniho
kapitdlu fondu. Cim je ukazatel TER mensi, tim je nakladovost fondu mensi, tudiz je

pro investora vyhodnéjsi.

Tabulka 13: Celkova nakladovost analyzovanych fondu za rok 2009

Nazev fondu

SPOROBOND Cesky dluhopisovy fond
TER v % 1,19 1,07 1,13

Zdroj: tabulka autorova vlastni, udaje z: http://www.csob.cz/ http://www.iscs.cz/

http://www.rb.cz/
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Z hlediska celkové nékladovosti TER je pro investora nevyhodné¢jsi fond
SPOROBOND, jehoz TER je pouze 1,07 %.
Nejhiife ve srovnani celkové nakladovosti dopadl CSOB bond mix, jehoZ ukazatel TER

je ve vysi 1,19 %.

INVESTICNI HORIZONT

V ptipad€ dluhopisovych fondi musi investor pocitat s tim, Ze se jedna
o sttednédobou investici. Investi¢ni horizont se pohybuje v rozmezi 2 az 5 let.
Minimalni doporuceny investi¢ni horizont je u vSech analyzovanych fonda

stejny, a to 3 roky.

VELIKOST PORTFOLIA

Portfolio fondu vyjadtuje skladbu aktiv ve fondu. Kazdé portfolio by mélo byt
sestaveno tak, aby vynosy byly co nejvétsi a riziko co nejmensi. Je nemozné dosahnout
maximalniho vynosu pfi minimdlnim riziku, proto je nutné volit pfi tvorbé portfolia
ur¢ity kompromis.

Velikost a struktura portfolia je dal$im vyznamnym kritériem, jez rozhoduje

o volbé fondu.

Tabulka 14: Srovnani celkového objemu majetku sledovanych fondii

Nazev fondu

SPOROBOND Cesky dluhopisovy fond

Majetek 570 533 136,00 K& 7 353 956 817,00 K& 533 435 618,34 K&

celkem

Zdroj: tabulka autorova vlastni, udaje z: http://www.ifondy.cz/

V tabulce 14 miZeme vidét celkovy objem majetku, s kterym jednotlivé fondy
disponuji. Jednozna¢né nejvétSim objemem majetku, ktery je investovan v aktivech

fondu, disponuje SPOROBOND. Hodnota jeho majetku piesahuje 7 mld. K¢. Zatimco
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celkovy majetek CSOB bond mixu se pohybuje kolem 570 mil. K& a majetek Ceského
dluhopisového fondu je 533 mil. K&

Skladbu aktiv, v niZ je tento majetek investovan miZzeme vidét v tabulce nize.

Tabulka 15: Srovnani fondii dle skladby aktiv v %

. Nazev fondu
Druh aktiv SPOROBOND | Cesky dluhopisovy fond

dluhopisy 92,23 81* 99,47
vklady v 7,77 5 0,53
bankach

podilové fondy - 14 -

Zdroj: tabulka autorova vlastni, udaje z: http://www.csob.cz/ http://www.iscs.cz/
http://www.rb.cz/
* 7z toho 8 % v korporatnich dluhopisech, zbytek dluhopisy statni

Skladba majetku ve fondech je pomérné odlisna. Analyzované fondy jsou fondy
dluhopisové, tudiz je samoziejmeé, Ze vétSina investic je smeétfovana do dluhopisi.

Nejvétsi podil dluhopisti (vice jak 99 %) méa Cesky dluhopisovy fond, zbytek
aktiv pfipada na vklady v bankach.

CSOB bond mix ma v dluhopisech vice jak 92 % svého majetku a zbytek rovnéz
ve vkladech v bankach. O detailng;si struktufe tyto fondy neinformuyji.

Nejdetailnéjsi strukturu nabizi SPOROBOND, jenz navic udava kolik procent
aktiv je investovano v korporatnich dluhopisech, coz je 8 % a kolik ve statnich
dluhopisech (73 %).

Pti zkoumani portfolia je také diilezité zaméfit se na to, zda fond investuje
do zahrani¢nich dluhopisii, nebot’ zde existuje moznost vzniku ménového rizika. Jak jiz
bylo uvedeno, do zahrani¢nich dluhopisti investuje jak SPOROBOND, tak CSOB bond

mix.
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Tabulka 16: Slozeni portfolia dluhopisi dle splatnosti v %

Nazev fondu
Splatnost o o
SPOROBOND Cesky dluhopisovy fond

0 —1rok 16,16 16,23 6,37
1 — 3 roky 3,15 3,11 25,17
3—-5let 45,25% 26,59 17,81
5—17let X 21,22 18,99
7—10 let X 19,49 27,96
Vice jak 10 let X X 3,36

Zdroj: tabulka autorova vlastni: http://www.csob.cz/; http://www.rb.cz/; http://www.iscs.cz/

* hodnota zahrnuje vice nez 5 let, tzn. 3 — vice let

Opomenout bychom neméli ani splatnost dluhopist v portfoliu. V tabulce 16
muzeme sledovat, jak velké podily dluhopist jsou splatné v riznych obdobich. Jen malé
procento dluhopisii je splatné v 1 roce ¢i v obdobi od 1 roku do 3 let. Z toho je patrné,
proc€ je u vSech téchto fondi doporu¢ovany investi¢ni horizont minimalné 3 roky.

Napiiklad Cesky dluhopisovy fond méa podil dluhopisti splatnych v obdobi
3 — 5 let pouze 17,81 %. Mnohem vétsi podil (27,96 %) zde maji dluhopisy splatné
az vobdobi 7 — 10 let. S ohledem na tento fakt by se tedy vyplatilo do toho fondu
investovat spiSe s umyslem prodlouZit investi¢ni horizont do této doby.

SPOROBOND ma nejvétsi podil dluhopistt splatnych v horizontu 3 — 5 let.
Maximalni splatnost dluhopisi je do 10 let.

CSOB bond mix uvadi oproti ostatnim fondd jiné rozd&leni. Misto rozdé&leni
3 — 5 let uvadi rozdéleni 3 — vice let, v némZ ma také nejvétsi procento dluhopist

(45,25 %).

-55-




8.3. Vyhodnoceni a vybér fondu

VétSina vySe uvedenych tdajii pochazi ze statut fonda, které jsou uvedeny
na internetovych strankach danych investi¢nich spolecnosti. Nejprve tedy budou
zhodnoceny jednotlivé statuty. Koncepce statutti je u analyzovanych fondi pomérné
odlisna. Nekteré fondy poskytuji také dalsi informaéni dokumenty, v podobé vyrocnich
zprav, infolistl €1 reportli manaZera.

Statut SPOROBONDu je prehledné koncipovan a poskytuje veSkeré potiebné
informace vcetné grafického zobrazeni historické vykonnosti. Také jsou dostupné dalsi
dopliujici dokumenty, jako zpravy o fondu, infolist apod.

Nejméné piehledny je statut Ceského dluhopisového fondu, aé obsahuje viechny
dualezité informace, jeho koncepce je pomérné nepiehledna. Tento nedostatek vSak fond
dohéni, tim ze jsou k dispozici 1 dal$i informacni dokumenty, které jsou jiz velmi
piehledné.

Statut CSOB bond mixu je dobry. Jediny nedostatek je malé mnozstvi dalsich

informac¢nich dokumentu.

Nyni jiz ptistoupime k vybéru nejvhodnéjsiho fondu. Srovnani fondii probihalo
dle vybranych kritérii. U nékterych kritérii vSak byly fondy tézko srovnatelné, jelikoz
nebyly k dispozici vSechny pottebné udaje. Konkrétné se jednd o srovnani volatility
fondt, kdy nebyl k dispozici udaj o volatilité Ceského dluhopisového fondu
a u srovnani skladby portfolia, kdy nebyly k dispozici detailngj$i udaje u CSOB bond
mixu. V ostatnich pfipadech byly ziskané tidaje pro srovnani viceméné dostacujici.

Vysledky srovnani fondl jsou zaznamenany v niZze uvedené tabulce.
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Tabulka 17: Vyhodnoceni analyzovanych fondii

Umisténi
Kritérium
1. misto 2. misto 3. misto
V/ROSIGE @ Cesky dluhopisovy fond CSOB bond mix SPOROBOND
vykonnost
CSOB bond mix ]
riziko Cesky dluhopisovy fond
SPOROBOND
volatilita CSOB bond mix SPOROBOND Cesky dluhopisovy fond
poplatky SPOROBOND CSOB bond mix Cesky dluhopisovy fond
nakladovost SPOROBOND Cesky dluhopisovy fond CSOB bond mix
invgstiéni Vsechny fondy maji stejny investi¢ni horizont
horizont
velikost portfolia SPOROBOND CSOB bond mix Cesky dluhopisovy fond
- celkovy majetek
vl poriili SPOROBOND Cesky dluhopisovy fond CSOB bond mix
- splatnost *

Zdroj: tabulka autorova vlastni, udaje z: predeslé tabulky
* za predpokladu, Ze investor chce v béZném investiénim horizontu dluhopisovych fondd

(3 — 5 let) fond opustit

V nejvice kritériich se na prvnim misté¢ umistii SPOROBOND. Nejen proto
muze byt investorim doporucen. Jediné v ¢em fond zaostdval za ostatnimi, byla
vykonnost. Ta dosahovala zapornych hodnot a ani primérnd vykonnost neni oproti
ostatnim fondl nijak vysoka. Dal§im kritériem, ve kterém fond zaostava, je volatilita.

a nakladovost. Celkovy majetek fondu je jednoznacné nejvétsi. Co se tyce portfolia, byl
zvazovan predpoklad, ze investor bude chtit své podilové listy odprodat v dobé mezi

3. a 5. rokem (standardni investi¢ni horizont dluhopisovych fondil). V tom ptipadé by
pro n¢j byla nejvhodnéjsi investice opét do SPOROBONDu. V uvahu by mohl ptichdzet
také CSOB bond mix, bohuZel u n&j neni uvedena podrobn&jsi struktura splatnosti

dluhopist. Vysledky vySe uvedené tabulky neznamenaji, ze je SPOROBOND nejlepSim

fondem, ale je pro investora, co se tyce jeho pozadavkil nejvice vhodny.
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SPOROBOND mitiZe byt investorovi doporu€en jak na zakladé€ vySe zjiSténych
udaju, tak také proto, ze se jedna o jeden z nejvétsi dluhopisovych fondd, jeho spravce

je silna investi¢ni spole¢nost a investoram poskytuje piehledné informace o fondu.

8.4 Shrnuti a doporuceni pro investora

Pti volbé podilového fondu by tedy investor mél zvazit nejprve, do jakych aktiv
chce investovat, jaky je jeho sklon k riziku a také na jak dlouho je ochoten své penézni
prostfedky investovat.

Investice do dluhopisovych fondii je dlouhodobou zalezitosti, proto by si mél
investor své jednani dobie rozmyslet a nepostupovat bezhlave.

Dale by si budouci investor mél rozmyslet, zda investuje své finan¢ni prostfedky
najednou ¢i zvoli systém ,,pravidelného investovani. Pravidelné investovani umoZznuje
investovat naptiklad kazdy mésic urcitou ¢astku. Tento systém ptinasi jistou vyhodu
a to tu, ze v piipad¢ poklesu kurzu fondu si investor mtize poftidit vice podilovych listt.

Kdyz si investor zodpovi tyto prvotni otazky a vybere si typ fondu, ptichazi
na fadu volba konkrétniho fondu, do kterého na nékolik ptistich let vlozi své finance.

V tomto kroku by mél investor postupovat velmi peclivé a zvazit vSechna vySe uvedend
kritéria. Velikou chybou by bylo hledét naptiklad pouze na vykonnost a opomenout vysi
poplatkil ¢1 ndkladovost fondu.

V priibéhu investovani je nezbytné zachovavat chladnou hlavu a v pfipad€ prvnich
vykyvil ve vykonnosti nemyslet hned na prodej svych podilovych listi. Je lepsi rad¢ji

pockat, jak se situace bude dale vyvijet.
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9. ZAVER

Oblast kolektivniho investovani zaznamenava velky rozvoj. Ackoliv jesté pied
nckolika lety tomu tak nebylo. Muselo se vyrovnavat se ztratami a Spatnou povésti,
kterou ziskalo béhem éry kuponové privatizace. Béhem let byla vSak divéra ve fondy
obnovena, k ¢emuz napomohla nova legislativni uprava kolektivniho investovani.
Zvysovala se nabidka podilovych fondl a sou€asné s tim 1 pocet podilniki. Tento trend
pokracuje dodnes.

Celkovy objem majetku ve fondech ke konci roku 2010 ¢inil vice nez 247 mld.
K¢&. Nejvétsi podil na této hodnoté mély fondy penézniho trhu, v nichz méli podilnici
uloZeno vice jak 68 mld. K&. Dal§im typem fondil s nejvétsim podilem na celkovém
objemu majetku byly fondy zajisténé, v nichz bylo investovano vice jak 55 mld. K¢.

Z toho je patrné, ze lidé rad¢ji vkladaji své prosttedky do kratkodobé€jSich a méné
rizikovych investic. AvSak 1 ostatni typy fondl vykazovaly vysoké hodnoty objemu
celkového majetku.

Rostouci oblibenost podilovych fonda tkvi v tom, Ze investor nemusi mit
prakticky zadné zkuSenosti s investovani a nemusi mit k dispozici ani mnoho finan¢nich
prostredkil. Pfesto mtize vstoupit na kapitalovy trh a zhodnocovat své tspory.

Cilem této prace bylo sezndmit potencionalni investory s oblasti kolektivniho
investovani a poskytnout jim rady pii vybéru podilové fondu. Pro hodnoceni byla
vybrana zakladni kritéria. Nicméné ani vybér na zéklad¢ téchto kritérii nezaruci ispéch
investice. I kolektivni investovani pfind§i mnoha rizika a uskali a proto by mél investor
postupovat opatrné a vSechna sva rozhodnuti pe¢livé zvazit.

Jako nejvhodnéjsi fond pro investici byl vybran fond SPOROBOND
nakladovosti a poplatky a nejlepsi strukturou portfolia. Pravdou je, Ze se fond co se tyce
vykonnosti, umistil na poslednim misté, coz bylo vSak zptisobeno zapornou vykonnosti
v letech 2007 a 2008. V nasledujicich letech jiz dosahovala jeho vykonnost kladnych
a pomérné€ vysokych hodnot. Velkou vyhodou SPOROBONDu jsou nizké poplatky
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a nakladovost. S ohledem na dlouhodobost investice jsou tyto kritéria velmi dulezita,

nebot’ mohou vyrazné ovlivnit vysi vynosu z investice.

- 60 -



SEZNAM LITERATURY

1. LISKA, V.; GAZDA, J. Kapitalové trhy a kolektivni investovani. Praha: Professional
Publishing, 2004. 525 s. ISBN: 80-86419-63-0.

2. STEIGAUF, S. Fondy - jak vydélavat pomoci fondu. Praha: Grada Publishing, 2003.
192 s. ISBN: 80-247-0247-9.

3. JILEK, J. Akciové trhy a investovani. Praha: Grada Publishing, 2009. 656 s.
ISBN: 978-80-247-2963-3.

4. HRDY, M. Strategické financni Fizeni a investicni rozhodovani: ucebnice
pro kombinované a distancni studium, Fakulta ekonomicka, Zapadoceska univerzita

Plzen. Praha: Bilance, 2008. 199 s. ISBN: 978-80-86371-50-4.

5. GLADIS, D. Naucte se investovat. Praha: Grada Publishing, 2005. 176 s. ISBN:
80-247-1205-9.

6. SYROVY, P. Investovini pro zacdtecniky. Praha: Grada Publishing, 2010. 112 s.
ISBN: 978-80-247-3486-6.

7. KOHOUT, P. Investicni strategie pro treti tisicileti. Praha: Grada Publishing, 2010.
296 s. ISBN: 978-80-247-3315-9.

8. JEZEK, T. Penize a trh. Praha: Portal, s. r. 0., 2002. 148 s. ISBN: 80-7178-685-3.
9. Business centre.cz. Zdkon o kolektivnim investovani. [online](bez udani data).

[cit. 2010-01-04]

http://business.center.cz/business/pravo/zakony/kolektivni_investovani/cast12.aspx

-6l -



10. Ministerstvo financi Ceské republiky. Diivodovd zprdva. [online] 2005.

[cit. 2011-02-06]. http://www.mfcr.cz/cps/rde/xber/mfer/ZKI_duvodova_zprava.pdf 2005.pdf

11. Epravo.cz. Fondy kvalifikovanych investorii v Ceské republice. [online] 2007.

[cit. 2011-02-06]. http://www.epravo.cz/top/clanky/fondy-kvalifikovanych-investoru-v-ceske-

republice-48837.html>

12. Mé&Sec.cz. Americka hypotecni krize po cesku. [online] 2007, [cit. 2011-03-01].

http://www.mesec.cz/clanky/americka-hypotecni-krize-po-cesku/

13. Investujeme.cz. Hypotecni a financni krize aneb Roztocena spirala. [online] 2009.
[cit. 2011-03-01].

http://www.investujeme.cz/clanky/hypotecni-a-financni-krize-aneb-roztocena-spirala/

14. AKAT CR. Prezentace AKAT ke konci roku 2008. [online] 2009. [cit. 2011-03-01].
http://www.akatcr.cz/download/440-tk 20090210 - prezentace roku 2008.pdf

15. AKAT CR. Tiskovd zprava AKAT CR — vyvoj v roce 2010. [online] 2011.
[cit. 2011-03-01]. http://www.akatcr.cz/download/1728-tz20110209.pdf

16. AKAT CR. Prezentace AKAT ke konci roku 2009. [online]2010. [cit. 2011-03-01].
http://www.akatcr.cz/download/485-tk 20100209 - prezentace roku 2009.pdf

17. AKAT CR. Objemy cistych prodejii OPF clenii Asociace. [online] 2011.
[cit. 2011-03-02]. http://www.akatcr.cz/stats/flow.do

18. AKAT CR. Pocet fondii, podil fondii a celkovy majetek. [online] (bez udani data).
[cit. 2011-03-02]. http://www.akatcr.cz/stats/vk.do

-62 -



19. Hospodatské noviny. Nejlepsi fondy roku 2010 a tipy kam investovat letos.
[online]2011. [cit. 2011-03-07]. http://hn.ihned.cz/c1-49682590-nejlepsi-fondy-roku-2010-a-

tipy-kam-investovat-letos

20. CSOB. CSOB Bond mix. [online] 2011. [cit. 2011-03-11].
http://www.csob.cz/cz/Fondy/Dluhopisove-fondy/Stranky/770000001147.aspx

21. CSOB. Statut standardniho fondu CSOB Bond mix. [online] 2010. [cit. 2011-03-11]
http://www.csob.cz/WebCsob/Fondy/770000001147-STATUT.pdf

22. Investicni spolenost ¢eské spoftitelny. Zjednoduseny statut. [online] 2010.
[cit. 2011-03-12].
http://www.iscs.cz/files/documents/fondy/ZJEDNODUSENE __ STATUTY/ZS_Sporobond.pdf

23. Ifondy.cz. SPOROBOND. [online] 2011. [cit. 2011-03-12].
http://www.ifondy.cz/podilovy-fond/2/SPOROBOND

24. Ifondy.cz. CSOB Bond mix. [online] 2011. [cit. 2011-03-12].
http://www.ifondy.cz/podilovy-fond/15/CSOB-bond-mix

25. Ifondy.cz. Cesky dluhopisovy fond. [online] 2011. [cit. 2011-03-12].

http://www.ifondy.cz/podilovy-fond/3516/Cesky-dluhopisovy-fond

26. Raiffeisen Bank. Zjednoduseny prospekt. [online] 2010. [cit. 2011-03-15].
http://www.rb.cz/attachements/pdf/osobni-finance/zhodnocovani-uspor/podilove-

fondy/podilove-fondy-raiffeisen/cesky-dluhopisovy-fond/ VPROS-CDF-AT-mg-CS-

2010033 1x.pdf

27. Penize.cz. Raiffeisen Cesky. [online] 2011. [cit. 2011-03-15].

http://www.penize.cz/podilove-fondy/5873-raiffeisen-cesky

-63 -



28. Penize.cz. CSOB Bond mix. [online] 2011. [cit. 2011-03-15].

http://www.penize.cz/podilove-fondy/5876-csob-bond-mix

29. Investicni spoleCnost Ceské spoftitelny. Infolist. [online] 2011. [cit. 2011-03-18].
http://www.iscs.cz/files/documents/fondy/FACT_SHEETY/sporobond clr.pdf

30. CSOB. Zjednoduseny statut standardniho fondu CSOB Bond mix. [online] 2010.
[cit. 2011-03-18]. http://www.csob.cz/WebCsob/Fondy/770000001147-ZS.pdf

31. Raiffeisen Bank. Aktualni report portfolio manazera fondu. [online] 2011.
[cit. 2011-03-18].
https://raidex.ritservices.at/RCMPDF/Internet_Uploads/PB_42504 CZ mB_mG_cs_aktuell.pdf

2user=rcmpdf

32. Raiffeisen Bank. Zjednoduseny prospekt fondu. [online] 2010. [cit. 2011-03-15].
http://www.rb.cz/attachements/pdf/osobni-finance/zhodnocovani-uspor/podilove-

fondy/podilove-fondy-raiffeisen/cesky-dluhopisovy-fond/ VPROS-CDF-AT-mg-CS-

2010033 1x.pdf

33. Investi¢ni spole¢nost eské spoftitelny. Statut. [online] 2010. [cit. 2011-03-22].

http://www.iscs.cz/files/documents/fondy/STATUTY/US_Sporobond.pdf

34. Investi¢ni spolecnost Ceské spoftitelny. Struktura majetku. [online] 2010. [cit. 2011-

03-22]. http://www.iscs.cz/files/documents/fondy/PORTFOLIA/portfol_sb.pdf

35. Cenné papiry. Podilové listy. [online] (bez udani data). [cit. 2011-04-04].

http://www.cennypapir.cz/podilove-listy/

36. Sagit, nakladatelstvi ekonomické a pravni literatury Ostrava. Fond kolektivniho
investovani. [online] (bez udani data). [cit. 2011-04-04].

http://www.sagit.cz/pages/lexikonheslatxt.asp?cd=152 &typ=r&levelid=ob_047a.htm

- 64 -



37. FinExpert.cz. Specialni fondy se také hlasi o slovo. [online] 2008. [cit. 2011-04-04].

http://finexpert.el5.cz/specialni-fondy-se-take-hlasi-o-slovo

- 65 -



SEZNAM TABULEK

Tabulka 1: Celkovy objem majetku ve fondech ............ccvvviiiiiiiiiiiii e, 35
Tabulka 2: Prodeje a odkupy podilovych listi za obdobi 2008 — 2010 (v mil. K¢) ................ 38
Tabulka 3: PocCet nabizenych fonda (data z noru 2011) .....eeeveeeeiiiiiiiiieeeeeeeeieeee e 41
Tabulka 4: Nejvétsi obhospodarovatelé fondit (k 31. 12. 2010).....ceuviiiieeeeeeiiiiiiiieeeeeeees 42
Tabulka 5: Nejlepsi podilové fondy za 1ok 2010........cceeiiiiiiiiieeeiieee e 42
Tabulka 6: Zakladni informace o fondu CSOB bond MiX..............ccccveverererevererreeeeeeenennnns 44
Tabulka 7: Zakladni informace o fondu SPOROBOND.......cccoccciiiiiiiiiiiiiicceee, 45
Tabulka 8: Zakladni informace o fondu Raiffeisen — Cesky dluhopisovy fond...................... 46
Tabulka 9: Ro¢ni vykonnost analyzovanych fondl@l v % .........cceeevviiiiiiiiiieieiiiiiiiieeeeeeees 47
Tabulka 10: Primérnd ro¢ni vykonnost analyzovanych fondd v % ........cccceevvvviiiiiieeeiennnnnns 47
Tabulka 11: Ro¢ni volatilita fondl............coooiiiiiiiii e, 51
Tabulka 12: Srovnani poplatkli analyzovanych fondl...........cccceeevviiiiiiiiiiiiie e, 52
Tabulka 13: Celkova nadkladovost analyzovanych fondl za rok 2009............cccccvvvveeeeeennnnns 52
Tabulka 14: Srovnani celkového objemu majetku sledovanych fondi..............cccceeveereeennnnn. 53
Tabulka 15: Srovnani fonda dle skladby aktiv v %0 ......c.euvvviiiiieeiiiiiiee e 54
Tabulka 16: Slozeni portfolia dluhopisti dle splatnosti V %0......cceeeevviiiiieieeeeiiiiiiiieeeee e 55
Tabulka 17: Vyhodnoceni analyzovanych fondil.............ccccoeeiieeeiiiiiiiiiiie e, 57

SEZNAM GRAFU A OBRAZKU

Graf 1: : Struktura trhu podilovych fondt (domacich i zahrani¢nich) v CR

dle jednotlivych typili k 31. 12. 2008.........neeiiiiieeeeeeeieieeeee e e e e e e e e e e e e e e e ennees 33
Graf 2: Struktura trhu podilovych fondi (domacich i zahrani¢nich) v CR

dle jednotlivych typli kK 31. 12, 2010 ...cccciiiiiiiiieeee e e e e e e e e e e e 34
Graf 3: Vyvoj objemu majetku v jednotlivych typech fondl..........ccceeveeeiiiiiiiiiiiiieees 35
Graf 4: Porovnani historické vykonnosti fondii............cceeeveeiiieeiiiiiiiiiiiece e 48
Obrazek 1: Skaly rizika analyzovanych fondil ............ocooeeeiiioeeeeeeeeeeeeeee e, 50

- 66 -



-67 -



