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1 Uvod

Investovani pati v dnesni dob¢ k velmi aktualnim tématim. Jelikoz obchodovani
S investi¢nimi instrumenty na burze ¢i jinych mistech finan¢niho trhu se zdaleka netyka jen
korporétni sféry, ale dava moznost i drobnym investorum realizovat jejich investi¢ni
napady takzvané ,,na vlastni pést“, je zadouci, aby alespon zékladni znalosti investi¢niho
prostiedi patfily k finanéni gramotnosti kazdého jedince, ktery aktivné pisobi
v ekonomickém prostiedi.

Historie kolektivniho investovani v Ceské republice je neodmyslitelné spjata
s kuponovou privatizaci devadesatych let. Praveé toto obdobi, kdy se vice nez 1700 statnich
podnikt transformovalo na akciové spole¢nosti s vefejné obchodovatelnymi cennymi
papiry, skytalo velké mnoZstvi investi¢nich pfilezitosti. TehdejSi legislativa
a eskoslovenské, resp. Ceské, pravni prostiedi vSak nebyly na piechod k trznimu
hospodaistvi dostatecné ptipraveny, V disledku ¢ehoz ziistal akciovy trh po jistou dobu
V podstaté bez dozoru. V tomto netransparentnim prostfedi tak dochdzelo k mnohym
zvlastnim transakcim, pfeménam investi¢nich fonda na jiné pravni subjekty a rozsahlému
tunelovani, proti kterému jest¢ nebyly zavedeny dostate¢né kontrolni mechanismy.
Vyrazné zmény vSak piinesl rok 2001 v podobé Novely zakona o investi¢nich
spole¢nostech a investi¢nich fondech, a rok 2004, kdy piedeviim vstupem Ceské republiky
do Evropské unie doSlo k harmonizaci Ceské legislativy s legislativou evropskou. Kvili
tomuto komplikovanému historickému pozadi pronikaji informace o moZnostech na
investicnim trhu do povédomi ceského obyvatelstva az v poslednich letech,
a informovanost obyvatel tak stale nedosahuje trovné finanéni vzdélanosti populaci zemi
zapadni Evropy. Vzhledem ktomu, jak zavazné nasledky miZe neodborné zvolena
investice nezkuSenému investorovi pfinést, je nutné se timto tématem vazn¢ zabyvat a pred
vstupem na investi¢ni trh ziskat odborné informace napiiklad z dostupné literatury ¢i
z finan¢n¢ vzdélavacich programi v elektronické formée. [30]

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je poskytnout potencidlnim investorim
uceleny soubor informaci o tom, jakym zptsobem je vhodné postupovat pii vybéru
finan¢ni investice. V teoretické ¢asti budou popsany kroky, které by mély byt provedeny
pred samotnou volbou investice, a pfedany potfebné znalosti, které investorovi pomohou

vhodnost dané investice posoudit. Dil¢imi cili, které jsou neoddé€litelné spjaty s hlavnim



tématem préce, jsou: SirSi predstaveni finan¢niho trhu a instrumentd, se kterymi se na ném
obchoduje; popis mist, skrze kterd lze investice realizovat, a pfedstaveni riznych typu
investori z hlediska jejich pfistupu k investicim.

V praktické casti prdce bude demonstrovan vybér vhodné investice do otevieného
podilového fondu, pii¢emz budou uvedeny modelové piiklady pro vSechny délky
investi¢nich horizontd u investort s odlisnymi cili a riznymi piistupy k riziku. Ctenai tak
bude mit pfedstavu, jak mize vybér investice vypadat v situacich, se kterymi se lze v praxi
bézné setkat.

Hlavni informa¢nimi prameny, ze kterych vychazi teoreticka ¢ast prace, jsou tyto
literdrni zdroje: kniha Petra Syrového a Tomase Tyla Osobni finance: Fizeni financi pro
kazdého, kniha Zdenika ZmeSkala, Dany DluhoSové a Tomase Tichého Financni modely:
koncepty, metody, aplikace, a skriptum Bankovniho institutu vysoké Skoly Bankovnictvi.
Matematickou oporu k této préaci poskytla skripta Evy Bohanesové Financni matematika I.
Vzhledem k aktualnosti tématu a snaze pfiblizit investi¢ni trh neodborné vetejnosti, CoZ se
dnes dgje ptredev§im prostfednictvim internetu vice nez tisténé literatury, maji ostatni
prameny pievazné povahu internetovych zdroji, ze kterych byly cerpany aktualni
informace ze svéta investovani a data tykajici se otevienych podilovych fondd, ktera byla

pouZita pro vypocty v praktické ¢asti prace.



2 Zreknuti se odpovédnosti

VesSkeré informace uvedené v této bakalaiské praci jsou uréeny vyhradné
k informativnim nebo studijnim ucelim témat tykajicich se investovani a neslouzi
v zadném piipad¢ jako konkrétni investi¢ni ¢i obchodni doporuceni. Jsou-li v tomto textu
zminovany konkrétni finanéni néastroje, obchodni strategie, podkladova aktiva ¢i derivaty,
je to vzdy a pouze za ucelem studia investovani do podilovych fondl a nejedna se
0 nabidku nebo vyzvu k provedeni obchodu.

Informace obsaZzené v této praci mohou obsahovat nepiesnosti nebo byt neaktualni.
Autorka nenese zddnou odpovédnost za konkrétni obchodni rozhodnuti jednotlivych
obchodnikli u€inénych na zaklad¢ této prace a neodpovida za piipadné hmotné c¢i
nehmotné Skody vzniklé s vyuzitim ¢i nevyuzitim poskytnutych informaci. Rozhodnuti
obchodovat na burze je volbou kazdého jednotlivce a jedin€ on sam nese za sva rozhodnuti
plnou odpovédnost.

Investovani a obchodovani s finan¢nimi instrumenty je vysoce rizikova ¢innost.
Piipadné finanéni ztraty plynouci z neuvédZené investice ¢i obchodovani mohou mit velmi
zavazné nasledky, nikdy se proto nepoustéjte do obchodd, jejichz podstaté plné
nerozumite. Za vSech okolnosti byste méli peclivé zvazit, zda je pro Vas obchodovani
s finan¢nimi instrumenty vhodné s ohledem na Vasi finan¢ni situaci. Vzdy méjte na

paméti, ze vysledky historickych obchodl nejsou zarukou ziskovosti obchodti budoucich.
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3 Motivace k investovani

3.1 Proc investovat

V okamziku, kdy jedinec vstupuje do produktivniho v€ku, obvykle pro néj zac¢ina
uz dozivotni ,,koloto¢*“ vydélavani a spotieby penéz. Nékdy objem jim vydélanych penéz
k pokryti aktudlnich potifeb nepostacuje, nékdy naopak vydélek spotiecbu pievysuje,
a disponuje tak penézi navic. Dusledkem téchto nerovnovah je vznik dvou skupin
setkavajicich se na finan¢nim trhu, a to subjekti schodkovych a subjekti piebytkovych.
Zatimco schodkové subjekty si penize potfebuji pujcit, piebytkové subjekty maji
prostiedkd nadbytek a nabizi se jim vice moznosti, jak s penézi nalozit.

Kdybychom se i v dne$ni dobé drzeli davného zvyku spofit penize doma pod
polstatem, v horizontu nékolika let nebo desitek let by realna hodnota téchto prostredki
mobhla rapidné klesnout. Ekonomie pro tuto redlnou hodnotu uZiva termin kupni sila penéz,
ktera v Case klesa v zavislosti na tom, jak velka je mira inflace. [58]

Dusledky inflace v ¢ase matematicky popisuje nasledujici rovnice:

Ko
K, = a+iy’ ¢Y)

kde K, je pocatecni kapital, i; praimérna ro¢ni mira inflace vyjadiena desetinnym cCislem

. : . 4 1
a K, predstavuje redlnou hodnotu ptvodniho kapitalu K, po jednom roce. Podil i
i

vyjadiuje kupni silu neboli redlnou hodnotu jedné koruny na konci uvazovaného roku.

Obecné mizeme rovnici (1) vyjadiit pro n let, n € N ve tvaru:

KV = i )
T A+i) Qi) A+ i)

kde Kr(n) je realna hodnota pocate¢niho kapitalu K, po n letech, i, x =1,...,n je
prumérna ro¢ni mira inflace v x-tém roce vyjadiena desetinnym ¢islem. [1]

Pro ptredstavu zkusime urcit, jakou readlnou hodnotu by méla castka 1 000 000 K¢
po deseti letech v pfipad€, Ze ro¢ni mira inflace byla v kazdém roce 2 %. Reédlnou hodnotu

vypoéteme s vVyuZitim vztahu (2), kde n = 10, i;,, = 0,02, x = 1, ...,n, K, = 1 000 000.
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(1) _ 1000000

r = W = 820 348,30 Kc.

Pfestoze mira inflace v poslednich letech klesid a v soucasnosti je velmi nizka
(primérna ro¢ni mira inflace byla 3,3 % v roce 2012; 1,4 % v roce 2013; 0,4 % v roce
2014), nikdy nemame zaruceno, ze v budoucnu opét neporoste do vysokych hodnot. Vyvoj
ekonomiky v ¢ase prochazi riznymi cykly a lze ptedpokladat, Ze po obdobi deflace opét
dojde k hospodatskému oZiveni, potazmo inflaci. Proto je nutné s inflaci do budoucna
pocitat a radéji navysit pozadované Castky pro budouci pouziti. Smyslem investovani

volnych penéZnich prostiedku je tedy rovnéz ochrana pted jejich znehodnocenim. [53]

3.2 Pojem investice

Dle investi¢niho slovniku serveru www.akcie.cz se investici rozumi ,,VyuZiti
kapitalu s cilem dosahnout jeho zhodnoceni. Investovanim se investor vzdava dnesni jisté
hodnoty ve prospéch nejisté hodnoty budouci.* [35] Jako investici oznaCujeme urcité
aktivum ¢i statek, jehoz nakup nam nepfinese okamzity prospéch, ale umozni zvySenou
produkci statki v budoucnosti.

Z pohledu podniku investice piedstavuji rozsahlejsi jednorazoveé nebo kratkodobé
vynaloZzené zdroje ¢i penézni vydaje (kapitdlové vydaje), u nichz se ocekava jejich
preména na budouci vynosy nebo penézni piijmy béhem delsiho casového obdobi
ptesahujiciho jeden rok. [36]

Ve finan¢nim svété se investici rozumi koupé finanéniho aktiva (naptiklad akcie,
dluhopisu, podilového listu, atd.) se zamérem vydélat dalsi penize. To se dé&je bud’ formou
pravidelné vyplaceného vynosu z daného aktiva (napf. dividendy v pfipadé akcie, kuponu
v piipadé kuponového dluhopisu) nebo prodejem aktiva za vysSi cenu po urcitém casovém
obdobi. [58]

Investovani a obchodovani na kapitalovych trzich viak na rozdil od zemi z&padni
Evropy nebo USA neni v Ceské republice mezi laickou veiejnosti pfili§ rozsifeno.
Duvodem je i nizka finanéni gramotnost ¢eského obyvatelstva — vétsina ¢eské populace ma
sve uspory stale uloZené na spoticim ¢i na bézném uctu nebo dokonce ponechané ,,ladem”
bez Zadného zhodnoceni. Z prizkumu, ktery si v roce 2014 nechala zpracovat Erste Group
v zemich stfedni a vychodni Evropy, vyplyva, Ze pouze pétina Cechli své finance

zhodnocuje investovanim do nemovitosti, spoficich uctt, podilovych fonda a dluhopist.
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Tato nedivéra Vv investi¢ni trh mize mit své kofeny v kuponove privatizaci a tunelovani
investi¢nich fondu v devadesatych letech, které uz s dneSnim kolektivnim investovanim
nemaji nic spoleéného. Navic vyvoj dohledu nad finan¢nim trhem za poslednich dvacet let
také dostal mnoha zmén a hlavné zna¢ného zptisnéni. Dalsi pti¢inou mize byt nedostatek
informaci o novych investi¢nich produktech a moznostech na finanénim trhu, nedostatek
Casu v€novat se investicim, neduvéra v kapitalovy trh (obchodniky s cennymi papiry)
a pretrvavajici stereotypy z dob komunismu, kdy jedinou variantou zhodnoceni finan¢nich
prostiedkt byly bankovni produkty. [51]

Oproti vkladu na bézném uctu vsak skyta investovani i ur¢ita, pro jednotlivé
investice specificka, rizika, v dusledku kterych miuize dojit ke ztraté ¢asti nebo v extrémnim
ptipadé ke ztraté vSech investovanych prosttedki. Jednou z pficin ztraty mize byt pokles
ceny finan¢niho aktiva na trhu. Zejména akciovy trh je velmi volatilni a kratkodobé
vykyvy trznich cen jednotlivych akcii jsou pomérné ¢asté. Dlouhodoby ¢asovy horizont

a predevsim diverzifikace mohou toto riziko ztraty vyrazng snizit. [58]

3.3 Magicky trojuhelnik

Zminéné popisné veli¢iny investic — ocekavana vynosnost, ocekavané riziko
a likvidita investice tak tvoii vrcholy tzv. magického trojuhelniku (Obr. 1), ktery poméaha
investorovi s volbou konkrétni investice. BohuzZel vysoce likvidni investice, ktera by za
minimalniho rizika pfinesla vysoky vynos, prakticky neexistuje, proto se investor musi
snazit najit mezi témito veli¢inami kompromis. Doprostied magického trojihelniku se také
Casto dopliiuje uvazovany investicni horizont investora, ktery umozni sndze ke
kompromisu dojit. Pravé umisténi v tomto trojuhelniku spolu s délkou investi¢niho
horizontu pfedznamenava rozdéleni investort do tii zakladnich kategorii: konzervativni,

progresivni a dynamicky.
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Investicni
horizont

Obrézek 1: Magicky trojuhelnik.

3.4 Vyhody investovani

Z investovani nam na rozdil od druhého piistupu (tj. nechat penize leZet ladem)

plynou urcité vyhody. Témi jsou:

*

Efektivita

KaZzda odpové&dné zvolena investice pro dany investicni horizont pfinese jisty efekt.
Nutné je vSak dodrZet stanovenou délku investicniho horizontu, v piipadé
rizikovych investic i za cenu hlubokych padi. Na historickych datech je ziejmé, ze
vykyv, ktery se v kratkodobém horizontu jevi jako vyznamny, mtze byt v rdmci

dlouhodobého horizontu nakonec jen nepatrny.

Uchovatel hodnoty
Jak jiz bylo feCeno vySe, investovani provadime z davodu ochrany naSich

finan¢nich prostiedki pfed jejich znehodnocenim inflaci.

Vynosy

Nekteré podilové fondy umoziuji priabézné vyplaceni vynost z drzenych cennych
papira v portfoliu — jednd se o vyplaty dividend v piipadé drzenych akcii nebo
o vyplaty kup6nt v piipadé kuponovych dluhopisi. Dividendy i kupOny jsou

zdanovéany srazkovou dani z pfijmu se sazbou 15 %. Jestlize nejsou tyto vynosy
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prubézné vyplaceny, jsou reinvestovany do dalSich, vétSinou konzervativnich,

cennych papird.

e Daiové vyhody
Vynosy z investic do cennych papiri drzenych 3 roky a déle jsou osvobozeny od
dané z pijma. Osvobozeny jsou také vynosy z prodeje cennych papirt
a podilovych listt, pokud soucet piijmu z jejich prodeje nepiesahne ve zdafiovacim

obdobi (1 kalendaini rok) castku 100 000 K¢.

Odpovéd na otazku Proc investovat? je tedy jednoduchd — chceme zhodnotit nase
volné prostiedky a podobné jako v piipadé kazdého podniku chceme nechat sviij majetek
v Case rist. To se vSak dé&je za cenu piistoupeni na ur€ité riziko a za cenu docCasné ztraty

likvidity, kdy nemazeme penize po jistou dobu pouZzit. [58]
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4 Ucastnici financ¢niho trhu

Ve véci piistupu k investicim délime investujici na dva zakladni charakterové typy:
investory a spekulanty. Pro mnoho lidi jde chybné¢ o jeden a ten samy termin, ve
skutecnosti se vSak jedna o dvé velmi odlisné skupiny ucastnikti kapitalovych trha.

Investor je osoba, jejimz zajmem je z hlediska ¢asu mnohem delSi drZeni
nakoupeného investi¢niho nastroje. Investor provadi fundamentalni analyzu — pfedmétem
jeho zkoumani jsou zejména fundamentalni udaje o dané spole¢nosti (trzby, vynosy,
néklady, zadluZeni, atd.), kterych vyuziva ke stanoveni hodnoty spoleCnosti a vnitini
hodnoty akcie, jakoZto jeji spravné a spravedlivé ceny. Aktudlni cena aktiva na trhu méa
V dlouhodobém horizontu tendenci vratit se ke své redlné hodnoté — toho pak miize
investor vyuZit a porovnanim vnitini hodnoty akcie s jeji trzni cenou muze vyhledat
dobrou investi¢ni prilezitost.

Spekulant je z pohledu doby drzeni investice zaméfen kratkodobé a jeho investi¢ni
rozhodnuti jsou vétsinou zaloZzeny na technické analyze. Ta spociva v zaznamenavani
cenovych pohybu, rychlosti jejich zmén a zobchodovanych objemi — vychazi ze studia
chovani trzni ceny aktiva v minulosti. Na zakladé toho se pak snazi odhadnout, jaky trend
bude mit vyvoj ceny daného aktiva do budoucna. Spekulant tedy vydélava na
kratkodobych vykyvech trznich cen a zménach nalad ostatnich investort. [54]

Soucasny vyvoj na trzich vSak vede ke vzniku dalSich kategorii. Jednou z nich
jsou day-traders, tzv. denni obchodnici. To jsou osoby, které na trh vstupuji s horizontem
drzeni investice maximalné jeden den. Jejich zajmem je profitovat z mezidennich zmén
trznich cen, opakujicich se anebo nepravidelnych, zavislych napiiklad na reakci trhti po
zvefejnéni dualezité sady makroekonomickych dat. Jde vSak o jedince, ktefi na konci
obchodniho dne nechtéji mit vici trhu zadnou pozici bez ohledu na to, zda jejich den
skon¢il vydélkem ¢i ztratou. [58]

High-frequency trading (HTF) neboli vysokofrekvenéni obchodovani spada pod
skupinu algoritmického obchodovani, ve kterém jde o obchodovani na finanénich trzich za
pomoci sofistikovanych algoritmi. Zde rozliSujeme dvé skupiny — obchodnik bud’
algoritmy vyuZiva jen k vykonani zamysleného obchodu (algorithmic execution) anebo
algoritmus podle pfedem nastavenych instrukci obchody sam iniciuje (algorithmic
decision-making). HFT se vyznacuje velkou frekvenci pokynt odeslanych na burzu

(vysokou frekvenci obchoda), koncentraci na velmi likvidni aktiva a velmi kratkou dobou

16



drzeni aktiva (Casto se vyuziva arbitraze, tj. situace, kdy se stejné aktivum obchoduje ve
stejném Case na ruznych trzich za rozliSnou cenu - predstavuje tedy moznost

bezrizikového zisku). [29]

Investofi se déli na tfi zakladni typy:

e Konzervativni investor
Konzervativni investor hleda investice s co nejniz§im rizikem. Casto usiluje
0 zhodnoceni, které jen ochrani jeho majetek pied inflaci. Sta¢i mu proto takovy

zisk, ktery dosahne tirovné inflace, pfipadné ji pouze lehce presahne.

e Progresivni investor
Progresivni investor chce ve stiednédobém az dlouhodobém horizontu zhodnotit

svilij majetek, a proto pfipousti stfedni miru rizika.

e Dynamicky investor (agresivni)
Dynamicky investor hodla v dlouhodobém horizontu vyrazné zvysit hodnotu svého
majetku, ale je si védom toho, Ze vysokého zhodnoceni neni mozno dosahnout bez

vysoké miry rizika. [58]
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5 Kde investovat

Investice do finanénich aktiv se odehravaji na finanénim trhu. Ten délime na trh
penézni a trh kapitalovy podle délky doby splatnosti finan¢nich aktiv, S nimiz se na ném
obchoduje. Zatimco na penéznim trhu aktiva piedstavuji kratkodobé pujcky (s dobou
splatnosti méné nez rok) a obchodovani na téchto trzich zahrnuje napf. statni Gvéry,
obchodni sménky, depozitni certifikaty nebo kratkodobé hypotéky, kapitalovy trh
zabezpecuje pohyb stfednédobého a dlouhodobého kapitalu se splatnosti nad jeden rok.
[21]

Rekne-li se financni trh, ¥adé osob vyvstane na mysli burza a specialné potom
parket, na némz se kdysi obchodnici dorozumivali ,piekiikovanim* a gestikulovanim
(anglictina tento systém obchodovani oznaCuje pojmem ,,open outcry”). Kontrakt byl
uzavien tehdy, vykiikl-li jeden obchodnik cenu, za kterou prodava, a jiny obchodnik
reagoval, Ze za tuto cenu koupi. Dnes probihd obchodovani s finan¢nimi aktivy téméf
vyhradné za pomoci poéitaci. [36]

V dnednim dynamickém a rychle se rozvijejicim svété existuje mnoho mist, ktera
finanéni trh predstavuji a kde mizeme nase prostfedky investovat. Nakupovat, resp.
prodavat  finan¢ni  aktiva, dnes lze prostfednictvim  obchodnich  bank,
zprostiedkovatelskych firem a samoziejmé také prosttednictvim burzy.

K tomuto nartstu moznosti ve velké mite pfispél i rychly rozvoj informaénich
technologii, které jsou obrovskym piinosem pfi realizacich investic. Dnes je mozné
obchodovat s jakymikoli finanénimi instrumenty v kterékoli ¢asti svéta jen pomoci
pocitaée, coz otevira zcela nové moznosti i pro drobné investory a neodbornou vetejnost.
Kazdy investor si mize zvolit vlastni investi¢ni strategii a nemusi se fidit radami a pokyny
obchodnikti s cennymi papiry, coz mize byt mozZnost jednak pomérné nakladna, jednak
I kvtli nékterym nepoctivym investi¢nim poradciim moznost rizikova. [3]

V odstavcich nize budou struéné popsany subjekty ¢eského kapitalového trhu, které

investovani volnych finan¢nich prosttedki umoziuji.

5.1 Burzy

Burza je instituce, kterd organizuje trh s investicnimi nastroji a jejimZ

prostfednictvim Ize rGzné investi¢ni ndstroje nakupovat ¢i prodavat.
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Ceska burza cennych papirt se jmenuje Burza cennych papiri Praha, a.s. (dale

BCPP) a je nejvétsim a nejstar$im organizatorem trhu s cennymi papiry v Ceské republice

— po padesatileté prestavce zptusobené druhou svétovou valkou a komunistickym rezimem

byla znovu oteviena v roce 1993. Obchodovani na BCPP probiha pouze prostfednictvim

licencovanych obchodnikd s cennymi papiry, ktefi jsou zaroven ¢leny burzy. [48]

BCPP uZiva dva hlavni systémy, které se 1isi zptisobem urceni ceny. Jsou to Systém

pro podporu trhu akcii a dluhopisi (SPAD) a Kontinualni burzovni obchodni systém
(KOBOS):

5.1.1

SPAD

SPAD je hlavnim trhem burzy a obchoduje s témi nejlikvidnéj$imi cennymi papiry.
Spolupracuji zde makléiské firmy (tzv. tvlrci trhu), ktefi cenné papiry koétuji, tedy
stanovuji jejich ceny. Na SPADu se obchoduje v lotech a pouze s jejich nasobky
(lot = pfedem stanovené mnozstvi cennych papirit). V dneSnich cenach se ale jeden
lot pohybuje vétsinou v nékolika milionech K&, proto neni SPAD pfili§ vhodny pro
drobné investory.

KOBOS

Pies KOBOS se da obchodovat jednak s akciemi, které najdeme v segmentu SPAD,
ale také s cennymi papiry, které na SPADu nenajdeme. Hlavnim rozdilem je, Ze
v tomto segmentu se da obchodovat i s jednotlivymi kusy cennych papird, proto je
trh vhodny predevsim pro drobné investory. [44]

RM Systém

RM Systém na konci roku 2008 zménil nazev na RM-SYSTEM, ceskd burza
cennych papiriia.s., a stal se tak burzou, jejimZz stoprocentnim majitelem je
Fio banka, a.s. Obchoduje se na ni s akciemi vyznamnych Ceskych i zahrani¢nich
spolecnosti a je zaméfena na malé a stfedni investory, ktefi maji zajem obchodovat

na kapitalovém trhu. [52]

Na burzéach Ize obchodovat i online. Pfi obchodovani na burze by mél investor znat

jak cil a investiéni horizont, tak mit i promyslenou strategii, jak cile dosahnout

(tzn. naptiklad stanovit si, ze budu obchodovat kazdy den s cilem drZet investici po

néjakou dobu ¢i naptiklad obchodovat pouze v ramci jednoho dne).
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5.2 Investicni a podilové fondy

Podstatou investi¢nich a podilovych fondu je tzv. kolektivni investovani, tedy
ptistup, ktery spociva ve shromazd’'ovani penéznich prostfedkll od jednotlivych drobnych
investord. Investor ndkupem podilovych listi nebo akcii svéii fondu ¢ast svych prostiedkt
a 0 samotné reinvestovani téchto prostiedku se staraji kvalifikovani spravci — portfolio
manazeti. Aby se investor snaze orientoval v zaméieni jednotlivych fondi co se tyce
struktury jejich portfolia, déli se fondy podle tzv. tridy aktiv na fondy akciove,
dluhopisové, komoditni, fondy kratkodobych investic, nemovitostni, fondy penézniho trhu,
fondy smiSené a fondy fondu, které investuji prostiedky podilnikt do jinych podilovych
fondt. Existuje v8ak rozdil mezi otevienym podilovym fondem a investiénim fondem,

ktery je vysvétlen v nasledujicich podkapitolach.

5.2.1 Oteviené podilové fondy

Otevieny podilovy fond je vzdy spravovan investi¢ni spole¢nosti, ktera fidi jeho
fungovani. Investor vlozi do fondu ur¢itou ¢astku, za kterou obdrZi tzv. podilové listy
(jejich hodnota odpovida podilu investice k celému majetku fondu), a stava se tak
podilnikem fondu. Kazdy podilovy fond ma uréitou strategii, kterou se portfolio manazer
snazi dodrzet optimalni skladbou portfolia. Trzni kurz podilového listu fondu se tedy
prubézné méni tak, jak roste ¢i klesa zhodnoceni portfolia fondu. Investor se mize kdykoli
rozhodnout podilové listy prodat — v tom pfipadé je podilovy fond povinen je zpétné
odkoupit za aktualni kurz (to se déje do n¢kolika dni). Pti prodeji podilovych listh opét
ziskdame odpovidajici podil na majetku fondu, nikoli fiktivni cenu téchto aktiv na burze.
[37]

5.2.2 Investi¢ni fondy

Investi¢ni fond ma naopak pravni subjektivitu akciové spole¢nosti a prostiedky pro
investovani ziskava Upisem akcii. Investofi tyto akcie nakupuji s virou, Ze v prabéhu ¢asu
jejich hodnota poroste, a to v zavislosti na tom, jak uspésné fond investuje. Portfolio fondu
zpravidla neni spravovano aktivné a také neni tolik diverzifikovano. Déle se od otevieného
podilového fondu lisi v tom, Ze je zaloZen na dobu uré¢itou a béhem této doby fond nemusi
mit povinnost své akcie zpétné odkupovat. Investor ale muze akcie prodat jinému

investorovi, a ziskat tak likvidni prostiedky jesté pred ukonc¢enim ¢innosti fondu. [57]
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Oteviené podilové fondy jsou likvidnéjsi a jsou vhodné&jsi zejména pro zacinajici
investory bez zkuSenosti. | v tomto pfipad¢ vSak investor musi zvolit fond s vyhovujici

mirou rizika a investiénim horizontem.

5.2.3 Garantované fondy

Pro mnoho konzervativnich investorti jsou atraktivni fondy garantované (také
zajisténé C¢i strukturované), jez zarucuji ndvratnost minimalné investované Castky
(¢i procenta z investované Castky). Tato garance se vSak vztahuje pouze k datu splatnosti
fondu (obvykle 5 a vice let). Nékteré zajisténé fondy dokonce garantuji minimalni
zhodnoceni, napt. ve vysi 1 % — takové fondy vSak zpravidla maji nizsi vynosnost nez

fondy nezajisténé a jejich poplatky za spravu jsou obvykle zna¢né vySsi. [27]

5.3 Efekt prGmérovani

Kdyby ceny akcii a jinych aktiv na finan¢nich trzich nepodléhaly vlivu zmén
urcitych externich faktoru, trzni ceny aktiv na burzach by se pohybovaly naprosto totozné
jako fundamentalni vykonnost dané spole¢nosti. V praxi tomu tak v3ak neni.

Ceny aktiv na jakémkoli finan¢nim trhu v prib&éhu Casu kolisaji: fikame, ze
podléhaji zménam nalad investord. Nékdy ceny kolisaji vice, nékdy mén¢, muze dojit
i k extrémnimu zvySeni nebo naopak k propadu cen — to mluvime o euforii, resp. o depresi,
na trhu. Je nutno poznamenat, Ze strategie pramérovani, kdy investujeme stejnou ¢astku
v pravidelnych ¢asovych intervalech, ndm vzdy nutné nezajisti vétsi zisk. Mnohem lépe
vSak kopiruje ceny aktiv na trhu, a v delSim casovém obdobi tak nakupujeme za
,prumérnou cenu“. Mizeme fici, Ze tato strategie slouzi jako urcitd obrana proti riziku
propadu cen — to by se mohlo stat v ptipad¢, kdy bychom nakoupili zrovna v obdobi

euforie a nasledné by se trh dostal do deprese (ceny aktiv by rapidn¢ klesly). [2]
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Obrazek 2 ilustruje, na jakém principu pramérujici efekt (tzv. dollar-cost

averaging) funguje:

Regular Investing May Smooth the Ride
Investing $1,200 All at Once vs. $100 a Month for One Year

LUMP SUM TOTAL SHARES
PURCHASED
$16
Sz | 120
o shares
s ¥
4] .
& 4 Avarage price:
0 $10/share
Jan Feb Mar April May  June July Aug Sapt Oct Mov Dec
DOLLAR COST AVERAGING TOTAL SHARES
16 Shares purchased PURCHASED
each month 71
B12{ N
2 144
o 10.0 shares
o B
b
& 4 Average price:
0 $9/share

Jan Feb Mar  April May June  July Aug Sapt Oct Mov Dac

Obrézek 2: Efekt primérovani. [50]

Na Obrézku 2 vidime uziti dvou rtznych strategii pfi investovani do akcii.

V prvnim pfipadé jsme investovali jednorazové $1200. V této dobé stala jedna akcie $10,

nakoupili jsme tedy 120 kust. Kdybychom akcie na konci 12. mésice prodali, prodame je

opét za $10 za kus, a celkovy zisk tedy bude nulovy.

V druhém piipadé také investujeme celkovou ¢astku $1200, ale nakupujeme po

dobu jednoho roku v kazdém mésic za $100 (tzv. pravidelné investovani), kdy trzni cena

jedné akcie je vzdy ruzna. JelikoZ trzni cena téchto akcii v daném roce obecné vice klesala,

nakoupili jsme za cely rok vétsi objem nez v prvnim piipadé, a to 144 akcii. Kdybychom

akcie na konci 12. mésice prodali za $10 za kus, bude absolutni vynos této investice $240.

Relativni vynos v procentech za rok bychom pak spocitali jako pomér absolutniho

vynosu k investované ¢astce:

240

= — 0
1200 0,2 =20 %.

Relativni vynos této investice by byl pfiblizn¢ 20 % p. a.
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5.4 Do c¢eho investovat

V této kapitole bude uvedena charakteristika nejcastéji obchodovanych finan¢nich

instrumentd na kapitalovych trzich.

54.1

5.4.2

Obligace

Dluhopisy

,DIluhopis je dluznicky cenny papir, ktery potvrzuje podminky, za jakych si emitent
puijcuje docasné volné penézni prostiedky. Je to zavazek emitenta splatit majiteli
dluhopisu dluznou nomindlni castku a vyplacet vynosy kurcitéemu datu.* [6]
Emitent se také zavazuje platit z této castky Urok, nazyvany kupdn. Druhi
dluhopist existuje celd fada, muzeme je délit napiiklad podle emitenta na dluhopisy

wewr

(municipélni), korporatni, bankovni a pokladni¢ni poukazky, které jsou

wev

Hypotecni zastavni listy

Hypotecni zastavni listy jsou typem dluhopisu uréenym piedevsim konzervativnim
investorim, ktefi davaji prednost predem zaruCenému vynosu a garanci vyplaty
jistiny. Majitel zastavnich listd je kromé& jméni vystavce (hypote¢niho dluznika)

dale jistén jeho zastavenymi nemovitostmi.

Certifikaty

Investiéni certifikat je v podstaté dluzni upis, ktery vydava emitent a dava pravo
majiteli certifikdtu poZadovat po emitentovi uréité plnéni (na zaklad¢é splnéni
pifedem stanovenych podminek). Vyhoda investi¢nich certifikati je oproti
standardnim  investicnim  nastrojim piedev§im v jejich jednoduchosti,

transparentnosti, flexibilité a likvidite.

Majetkové cenné papiry

Akcie
Jednéa se o majetkovy obchodovatelny cenny papir, ktery stvrzuje vlastnictvi podilu
na zékladnim kapitalu akciové spolecnosti. Drzitel akcie se nazyva akcionaf

ak dané spolecnosti disponuje néasledujicimi pravy: pravo na dividendu, pravo
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54.3

podilet se na fizeni spoleCnosti, pravo na likvida¢ni zlstatek spole¢nosti
a prednostni pravo na nakup nové emitovanych akcii pfi navySovani zékladniho
kapitalu.

Z hlediska bezpecnosti patii akcie k nejrizikovéjsim finanénim aktivim — obecné
muzeme Fici, Ze ¢im vét§i je procentualni zastoupeni akcii v portfoliu, tim je
investice rizikovéjsi. Proto také v investi¢ni politice bank existuji prisné regulace

na zastoupeni akcii v jejich investi¢nich portfoliich.

Podilové listy

Podilovy list je cenny papir, ktery potvrzuje majiteli jeho podil na investi¢ni
spole¢nosti (jejich nejbéznéjsim typem jsou oteviené podilové fondy). Podilnik ma
pravo na odpovidajici podil na majetku v podilovem fondu a pravo podilet se na
vynosu z tohoto majetku dle statutu fondu. Od akcie se 1i§i predevsim tim, Ze
majitel podilového listu neni spoluvlastnikem investicni spolecnosti, ktera podilové

listy emitovala.

Derivaty

WFinancni derivaty jsou nastroje (terminované kontrakty, dohody, smlouvy)

K ndkupu ¢i prodeji urcitého aktiva v budoucnosti za podminek sjednanych v pritomnosti."

[6]

Financial Futures

Futures jsou standardizované forwardové kontrakty obchodované na derivatove
burze (napt. Chicago Mercantile Exchange, New York Futures Exchange, atd.).
Jedna se o nakup nebo prodej urcéitého aktiva, ktery je dohodnut dnes, ale uskute¢ni
se aZ v budoucim terminu za dnes stanovenou cenu. Po uzavieni kontraktu plyne
tato povinnost jak kupujicimu, tak prodavajicimu. Obchodovani s futures probiha
bud’ klasickou formou na burzovnim parketu nebo v podobé elektronickych burz ¢i
elektronickych systémi. Zde je tieba si hlidat cenu podkladového aktiva béhem
doby drzeni futures a v piipad¢ dosazeni pozadovaného vynosu cenny papir prodat

nebo se ze smlouvy vyvazat.
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5.4.4

Opce

Kupujici derivatu zvaného ,,opce* ziskava pravo, nikoli povinnost, koupit ¢i prodat
dané podkladové aktivum za piedem stanovenych podminek (mnoZstvi, cena, atd.)
ve stanovené budouci lhuté. Kupujeme-li opce, nazyvame je Call, prodavame-li,

nazyvame je Put. [6]

Warranty

Warranty patii mezi finan¢ni derivaty, jsou viak povazovany za vysoce rizikové
cenné papiry. Anglické slovo “warrant” v ¢eském piekladu znamena “opraviiovat®.
Samotné warranty jsou tedy cenné papiry, které predstavuji pravo koupit (Call
Warrant) nebo prodat (Put Warrant) pfedem dohodnuté mnozstvi podkladového
aktiva (coz muze byt napt. akcie, akciovy index, ména, komodita, atd.) za dopiedu

uré¢enou realizaéni cenu a v pevné stanoveny den. [58]

Jiné investicni nastroje

Forex

Forex (Foreign Exchange) znamena obchodovani s cizimi ménami a je zaroven
nejvetsim a také nejlikvidngj§im finanénim trhem na svété. Forex je organizovan
takzvan¢ Over the Counter, neboli je mimoburzovnim ménovym trhem — neni
spojen s konkrétni burzou, ale sklada se ze sit¢ vzajemné propojenych
telefonickych a jinych elektronickych systémd. Obchody jsou zde nejcastéji
provadény v obvyklych objemech, tzv. lotech. Napiiklad pro obchodovani
ménového paru EUR/USD je to 100 tisic euro. Setkat se Ize i s takzvanymi mini

loty, coz je 10 tisic jednotek dané mény. [14]

Lze vSak investovat jen pomoci vlastniho G¢tu mimo jakoukoli burzu. Cizi ménu
vlozime na tento ucet a drzime ji do té doby, nez vzroste kurz a naplni se naSe
ofekavani — pak mizeme provést zpétnou konverzi a z kurzového rozdilu ndm

plyne zisk.

Drahé kovy, komodity
Komodity mtizeme jednoduSe definovat jako suroviny. V soucasné dob¢ se na
svétovych trzich (tzv. komoditnich burzach) obchoduje napt. s pSenici, kakaem,

bavlnou, ropou, masem, drahymi kovy apod. Ve skutecnosti se neobchoduje piimo
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s danou surovinou, ale s uzavienym kontraktem (futures nebo op¢nim kontraktem).
Investor ve skute¢nosti nema zdjem o ziskani suroviny za vyhodnou cenu, chce
pouze vydélat na ocekavaném ristu ceny. Obchody uzaviraji napf. i1 zemé&délci,
kteti si chtéji zajistit prodej vlastni produkce za pfedem sjednanou cenu — v tomto

pripad¢é je obchod uzavien z divodu ochrany producenta pted poklesem ceny
komodity. [33]

Tento vycet neni zdaleka uplnym vyctem vSech druhii cennych papiri
a investi¢nich nastroji. Existuje jich obrovské mnozZstvi. Vice se mizeme docist napiiklad

na strance Ceské narodni banky.
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6 Predpoklady k investovani a postup pri vybéru investice

Abychom mohli zaéit Gspé€$né investovat, je nutné nejprve spliovat uréité

predpoklady. Teprve pak lze pfistoupit k samotnému vybéru investice.

6.1 Predpoklady k investovani
Piedpoklady k investovani jsou nésledujici:

e mit takovy pifijem, zn¢hoz nam pravidelné¢ zlstavaji volné financni prostfedky,
ptip. dalsi (i nepravidelny) ptijem;

e znat svij rizikovy profil (postoj). To znamend védét, jak velke riziko ztraty hodnoty
majetku jsme schopni unést. Zde hraji velkou roli zkuSenosti s investovanim.
Pokrocilejsi investofi (nikoli vSak spekulanti) budou u dlouhodobéjSich investic
ochotnéjsi podstoupit vétsi riziko, u zaéinajicich investora se o¢ekava, ze budou mit
K riziku vétsi averzi. Pokud svuj rizikovy profil nezname, lze jej zjistit pomoci

investicniho dotazniku;

e mit alespon zakladni znalosti z oblasti investovani a finan¢nich trhi. Ty lze ziskat
z dostupné literatury nebo z internetovych stranek burz, investi¢nich spole¢nosti,

apod.

Dale je tfeba mit na paméti obecné zakonitosti investovani:
e hodnota kazdé investice v Case kolisa (jeji cena klesa i stoupa);
e (im niz8i riziko, tim nizsi byva obvykle i vynos a naopak;

e srostoucim ¢asem (délkou investicniho horizontu) klesa riziko investice — tedy pro
dlouhodobéjsi investiéni horizont l1ze zvolit rizikovéjsi investici nez pro velmi

kratkodoby horizont.

Teprve nyni pfich4zi na fadu nés$ investicni cil a ¢asovy horizont, v némz chceme
svtj cil naplnit. Od toho se potom odviji volba konkrétni investice pii dodrZeni obecnych
zakonitosti. Naptiklad je-li na$ investicni horizont 30 let, mizeme si dovolit pfijmout

takove riziko, které je vzhledem k naSemu rizikovému profilu nejvyssi mozné, piipadné
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i vySSi (rizikovy profil nebyva stanoven striktné, je mozné se od néj védomé odchylit) —
muzeme Si tedy dovolit, alespon ¢astecné, investovat do cennych papirt s vySSi volatilitou.
[5]

V nésledujici kapitole bude detailné popsan postup pfi vybéru investice.

6.2 Postup pri vybéru investice

Vyjdeme z toho, Ze vySe uvedené piedpoklady mame splnény, tj. mame dostatek
volnych finanénich prostiedkt, zndme svij rizikovy profil a mame zakladni znalosti

0 financ¢nich trzich. Samotny vybér investice se fidi nasledujicimi kroky.

6.2.1 Cil

Prvni otazka, kterou by si mél polozit kazdy, diive neZ se pusti do investovani, je,
jaky je cil. Od odpovédi se totiz bude odvijet cela investi¢ni strategie. Investor by mél
veédét, na co chee zhodnocené prostiedky pouzit a urcit (nebo alespont odhadnout) ¢astku,
kterou pro tyto ucely bude potiebovat. Jiny piistup zvolime, chceme-li si za dva roky
pofidit vybaveni bytu a cilem je pouze docasné ochrénit penize pied inflaci, jinou strategii
budeme mit, chceme-li investovani pouzit jako spofeni na dichod.

Neméli bychom také zaménovat investi¢ni cil s pomérné béznym vydajem, jako je
napiiklad dovolena za 30 000 K¢. Na tyto mensi vydaje neni nezbytné nutné vytvaret si
finan¢ni plan, tento nédklad nejspiSe pokryjeme z bézného nebo spoficiho Gctu. Jiné
ptipady, které jiz vyZaduji finan¢ni plan, budou vétsi planované vydaje, o kterych vime, zZe
se vV budoucnu uskute¢ni a pravdépodobné je nebudeme moci pokryt z bézného Gcétu. Jedna
se naptiklad o financovani pofizeni bydleni, studium déti, spofeni na dichod ¢i koupé auta

nebo velmi drahé dovolené.

6.2.2 Investicni horizont

Investi¢ni horizont se bude odvijet od naSeho cile. V tomto bod¢ bychom tedy méli
védét, kdy nase investovane prostiedky budeme chtit proménit za likvidni.

Obvykle se nevyplati drzet velky objem penéz na bézném uctu ani v ptipadé, kdy
Zadny konkrétni cil nemame. Penize 1épe zhodnotime tak, Zze na bézném uctu ponechame
pouze rezervni obnos, ktery bude dostate¢né pokryvat nase bézné mési¢ni vydaje, a zbytek

volnych prostiedki miizeme naptiklad konzervativné investovat.
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6.2.3 Likvidita

Likvidita je také jednim z wurlujicich faktord pii vybéru vhodné strategie.
V zavislosti na nasem cili bychom si m¢li fici, v jaké dobé budeme penize potiebovat
»Vyvazat“ a mit je k dispozici. Mize se totiz stat, Ze se investor bude v budoucnu potykat
s finanénimi problémy (splatky dluhti, odSskodnéni) a nebude mit dostatecné kratkodobé
rezervy (napf. na spoficim Gétu). Potom mu investované prostiedky mohou pomoci
K uhrazeni téchto zavazka.

V piipad¢ stavebniho spofeni se statni podporou muzeme dosahnout velice dobré
miry zhodnoceni pfi velmi nizkém riziku, musime vSak podcitat stim, Ze si penize
nemizeme vybrat diive nez po Sesti, ptip. i vice letech (respektive mizeme, ale ptipravime
se o statni podporu a lepsi zhodnoceni). Stavebni spofeni je tedy malo likvidni investice.
Oproti tomu, investujeme-li penize do podilového fondu, mizeme mit penize zpét na Gctu

prakticky do 5-7 dni, neboli tato investice je vysoce likvidni.

6.2.4 Provozovatel fondu

Pokud neinvestujeme ,,na vlastni pést“, ale prostifednictvim investi¢ni spole¢nosti
do podilového fondu, méli bychom si zjistit jeji renomé. To lze vyhledat v zebficcich
ratingovych hodnoceni — rating provadi specializované spole¢nosti, tzv. ratingové
agentury, které nezavisle hodnoti banky, staty, podilové fondy a jiné spolecnosti podle
nékolika kritérii, a umoziuji tak jejich ptiblizné srovnani. Mezi nejuznavangjsi ratingové
agentury patii Moody’s, Standard & Poor’s nebo Fitch. Takto muZzeme zjistit rizikovost
nasi investice z pohledu diivéryhodnosti a solventnosti (schopnosti dostat svym zavazkim)
jejiho zprosttedkovatele — napft. investiéni spolecnosti. Ptiklad ratingového hodnoceni

vybranych zemi z prosince roku 2014 miazeme vidét na Obrazku 3 niZe. [4]
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Long-term sovereign debt ratings
Outlook: p=positive; s=stable; n=negative; CWn=CreditWatch negative

Country Ratings Agency In vgﬁé?:nt
S&P Moody’s Fitch Ratings

USA.  AA+ s m m | ——— ]

pritain [VYNENEN DAGIONNE WAARIINE ~ AwAMR
Japan AA- n  Aa3 s A+ n risk
Germany TTHEEE ITTHENN ETTHEEE  Vev'ov
wembourg VTN IDTEEND CTTNENEY
: AR
Fnland NGNS ICTHENS CTTWENE )
Netherlands e s BETTHENE ICTENENNG
Austria (AR s BETTIONE ETINENE]  saajses
France = AA n Aal n  AA+ & M“ﬁifte
Belgium = AA n Aa3 n AA 5
Estonia ~ AA- s Al s A+ g _Bn,'BB_
Slovakia A s Al s A+ S Subggntua|
reland A s ECTTNEE —
Slovenia A= s IEZTHEN 3
HEN 115K
Malta RS RS
I
Spain _Baa2_p) caa/cce
Italy _Baa2 s vaytin
Portugal Ba1 s J 8o+ [N
Cyprus [ caaz plll B- n [EEECRLECHE
Greece B s Caa3 < Restricted Default

Source: Ratings agencies
Staff, 08/12/2014 i) REUTERS

Obrézek 3: Priklad ratingového hodnoceni vybranych zemi agentur Standard & Poor’s,
Moody’s a Fitch z prosince roku 2014. [18]

6.2.5 Poplatky

Investujeme-li nase volné prostiedky do podilového fondu nebo ptimo do cennych
papirii na burze, musime také pocitat s urcitymi naklady. Ty tvofi piedevS§im poplatky
vstupni, obhospodatfovaci a poplatky vystupni. Vstupni poplatky se obvykle stanovuji
procentem z vySe investice (v ptipadé pravidelného investovani je to procentem z cilové

Castky, ktera je rovna souctu vSech pravideln¢ investovanych ¢astek, nebo je zde moznost
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poplatky platit pribézn¢). Poplatek, ktery ma vSak vétsi dopad na zhodnoceni investice
podilnikd, je poplatek za spravu, ktery nalezi portfolio manazeram. Tento poplatek je vSak
hrazen pfimo z majetku fondu a jeho maximalni hodnota je stanovena na 2 % hodnoty
majetku fondu ro¢né. Pokud sledujeme grafy ro¢ni vykonnosti fondi, tento poplatek uz je
zapo¢itan i do téchto dat. Vystupni poplatky se uctuji v ptipadé, ze se rozhodneme
podilové listy zpétné prodat a z fondu ,,vystoupit®. Nékteré podilové fondy uctuji vystupni
poplatky napf. jen v prvnich tfech letech od koupé podilovych listl, naprosta vétSina fondii
v8ak vystupni poplatky neuctuje. V piipadé burzy se jedna o poplatek za uskuteénény
obchod typu prodej. [47]

Nekteré investi¢ni spole¢nosti u podilovych fonda stanovuji vykonnostni poplatek.
To se d&je v piipadé, Ze portfolio manazeti ciluji hodnotu podilového listu na stanovenou
hranici, tzv. benchmark. Ten pak slouzi jako ukazatel, ke kterému se porovnava vynosnost
fondu a predznamenava jeho stanovenou investi¢ni politiku. U podilovych fondi casto
byva odvozen od jinych sazeb ¢i indexu urcitého trhu. V piipad¢, ze hodnota podilového
listu ptekro¢i tento benchmark, Uétuje spoleénost vykonnostni poplatek procentem
z rozdilu benchmarku a nadlimitni hodnoty. Napiiklad akciovy fond zaméfeny na svétové
akcie si muze zvolit jako benchmark index svétovych akcii MSCI World. Cilem manazera

fondu je pak piinést investorim vys§i zhodnoceni nez nabizi index MSCI World. [11]

6.3 Klicové informace pro investory, cteni v informacnich listech

Aby byl Klient naprosto pfesné informovan o celkové nékladovosti investice,
zvefejiuji se tyto informace povinné v ukazateli TER — Total Expanse Ratio/Ongoing
Charges. TER pfedstavuje rocni sazbu nakladii investicniho fondu z hodnoty aktudlné
investovanych prostfedkli. Tato informace se spolecné s dal$Simi dalezitymi ukazateli
standardné uvadi v dokumentu KIID — Key Investor Information Document (Kli¢ové
informace pro investory), ktery musi byt ze zakona ptistupny v informacich u kazdého
jednotliveho fondu. Obvykle tento dokument najdeme na internetovych strankach
investi¢ni spole¢nosti provozujici fondy kolektivniho investovani nebo na strankach bank.

Piiloha A obsahuje ukazku Kli¢ovych informaci pro investory (dale jen ,,KIID®)
pro dluhopisovy fond Templeton Global Bond Fund (dale jen ,fond“) investi¢ni
spole¢nosti Franklin Templeton Investment Funds. KIID maji standardizovanou strukturu

a vzdy obsahuji tyto zakladni informace:
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Cile a investi¢ni politika

V avodu KIID se investor dozvi o cilech a investi¢ni politice fondu.
Konkrétné je to informace 0 t¥idé aktiv v investiénim portfoliu, tedy do jakych
cennych papird fond investuje (v zaloZce ,Portfolio“ nebo ,,Mé&si¢ni zprava
portfolio manazera® na internetovych strankach fondu zpravidla najdeme
podrobnéjsi informace o struktufe portfolia, napi. struktura dle ratingového
ohodnoceni, lokalizace emitenta, Urokového rizika a mé€nové expozice). Dale zde
najdeme informaci o pouziti derivatovych nastrojii, pokud se jimi fond zajistuje,
kompetence portfolio manazera vzhledem k fondu, informace o moznostech
koupé/prodeje podilovych listi fondu, informace o distribuci zisku fondu
a benchmarku, pokud ho fond sleduje. Také zde byva uvedeno doporuceni pro
investi¢ni horizont — rizné fondy jsou vhodné pro rtiznou investicni dobu na

zaklad¢ volatility aktiv v portfoliu.

Pomér rizika a vynosi

V druhé kapitole KIID jsme sezndmeni s riziky a moznym vynosem, ktery
by fond mohl pfinést. Fond je zatazen do urcité kategorie rizikovosti na zakladé své
historické kolisavosti na stupnici 1 aZ 7. Pro konzervativni dluhopisové ¢i penézni
fondy jsou typickd ohodnoceni 1 az 2, pro stiednédobé vyvazené fondy skupiny
3,4, pro dynamické fondy s rizikovéjsimi dluhopisy ¢i smiSené fondy s malym
podilem akcii skupiny 4 nebo 5 a smiSené ¢i akciové fondy maji riziko typicky
nejvyssi — skupiny 5 aZ 7. Investor by mél védét, ze historické Udaje nemusi byt
spolehlivym voditkem pro urceni rizikovosti fondu a také, ze skupina 1 neznamena
bezrizikovou investici.

Pokud fond patii do skupiny garantovanych, najdeme v této kapitole
I informace o zajisténi.

Pod zatazenim do rizikové kategorie nasleduje vycet a popis rizik, ktera
maji pro fond podstatny vyznam - casto se muzeme setkat napf. s rizikem

uvérovym, ménovym, derivdtovym nebo rizikem likvidity.

Poplatky

Dalsi informace v KIID se tyka maximalni vyse poplatkd, které mohou byt

uétovany; stanovuji se procentem z cilové ¢astky. Jedna se o poplatky jednorazové,
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tj. vstupni a wvystupni, poplatky hrazené z majetku fondu v prabéhu roku,
tj. poplatek za spravu, a poplatky hrazené z majetku fondu za zvlastnich podminek,

coz byvéa obvykle vykonnostni poplatek.

Dosavadni vykonnost

V dalSi kapitole najdeme graf a Udaje o dosavadni vykonnosti fondu, cozZ je
konkrétni rok rozumime miru zhodnoceni investice v tomto roce, obvykle
ocisténou od dan¢ a poplatku za obhospodafovani. Vstupni a vystupni poplatky
vSak zohlednény nejsou. Ackoli lze tato data pro predpovéd” budouci vykonnosti
pouzit jen omezené¢ (dosavadni vykonnost neni v zadném piipadé zarukou
budoucich vysledki), miZzeme vysledovat, jakou maji hodnoty vykonnosti fondu
v jednotlivych letech tendenci a mizeme vypogditat primérné ro¢ni tempo rustu za
doby raznych délek, piip. hodnotu volatility jako smérodatné odchylky. Vykonnosti
za jednotlivé roky byvaji znazoriiovany pomoci sloupcového grafu.

Ukéazeme si na konkrétnim piikladu (Obr. 4), jak Ize vypocitat praimérné

ro¢ni tempo rustu hodnoty cennych papirt v portfoliu (neboli majetku investora):

Dosavadni vykonnost
30.0%

20.0% 164

104 120
10.0%

0.0%

-2.8

-10.0%

-20.0%
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

M Templeton Global Bond Fund Tfida A(acc)EUR
Vykonnosti bylo dosaZeno za okolnosti, které jiZ neplati.

Obréazek 4: Vykonnost fondu Templeton Global Bond Fund na tiid¢ podila
A(acc)EUR.
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Primérné ro¢ni tempo rastu ur¢ime jako geometricky pramér. Geometricky
prumér n nezadpornych redlnych ¢isel je definovan jako n-t4& odmocnina z jejich
nasobku. Obecné:

G(X1, X2, ey Xp) = X1 Xy " e X . 3)

Vykonnosti fondu v jednotlivych letech je nejprve nutné pievést na indexy,
které fakticky vyjadfuji tempa ristu hodnoty podilového listu (majetku investora)
béhem konkrétniho roku: napf. pro ro¢ni vykonnost 10,4 % bude index roven
1+ 0,104 = 1,104, pro vykonnost -2,8 % pak 1 — 0,028 = 0,972. Pokud je v prvnim
roce vykonnost fondu 10,4 % a v piistim roce 1,4 %, tempo rustu hodnoty
podilového listu ve dvouletém horizontu bude ¢init 1,104-1,014 =1,119
apramérné roéni tempo ristu bude 3/1,119 = 1,057, ¢&ili 5,78 %. Pro n-lety
horizont uréime primérné rocni tempo rdstu majetku/hodnoty podilového listu
podle vztahu (3).

Vypocet prumérného ro¢niho tempa rastu pro hodnotu podilového listu

fondu Templeton Global Bond Fund (Obr. 4) provedeme nasledovné:

G = 1(1/1,104 +1,014-1,003-1,12-1,161-1,195-1,001 - 1,141 - (1 — 0,028) - 1,149
= 1,0833.

Miuizeme tedy fici, ze béhem poslednich deseti let byla primérnad ro¢ni
vykonnost fondu 8,33 %. Tento udaj uz je ocistén od dani a poplatku za

obhospodafovani fondu, jak je uvedeno v KIID.

Praktické informace

V poslednim odstavci KIID najdeme praktické informace o spravci,
depozitaii a statutu fondu, aktualni cené podilovych jednotek a danové upravé.
Obvykle obsahuje odkazy na zdroje, kde tyto informace najdeme v uplnim znéni.
[55]
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7 Priklady volby vhodného podilového fondu dle situace

arizikového postoje investora

7.1 Obecné predpoklady

Nyni si na ptikladech ukédZzeme, jak by mohla vypadat volba vhodného otevieného
podilového fondu v riznych modelovych situacich podle preferenci a rizikového postoje
investora. Nebudeme uvaZovat spekulanty (osoby, jez se snazi vydélat na nahlych
vykyvech cen), ale investory, jez se snazi za konkrétnim tcelem zhodnotit a navysit své
prosttedky. Ve vSech piipadech budeme uvazovat pravidelné mési¢ni investovani,
kdy s investovanim ¢astek za¢neme bez odkladu — pravidelné investované ¢astky potom
predstavuji bezprostiedni docasny mési¢ni dichod S mésiénim Grocenim. Déle
piedpokladame, Ze investovat budeme vzdy pocatkem mésice, takZze se bude jednat
o0 predlhlitni variantu uvedeného dichodu. Konecna c¢astka ptedstavuje hodnotu vsech
nakoupenych podilovych listii na konci investi¢niho horizontu pfi jejich prodeji. Vzhledem
K tomu, Ze vystupni poplatky jsou nulové, bude kone¢na ¢astka rovna mnozstvi penéz,
které budeme mit skute¢né k dispozici. Matematicky konecna ¢astka piedstavuje budouci
hodnotu uvedeného dichodu, viz vztah (8). VeSkeré vypocty Ciselnych charakteristik,
vztahujicich se k jednotlivym fondum, jsou provedeny v Microsoft Office Excel,
viz Ptiloha B (ptiloZzené CD).

Poznédmka: V praxi se pro vypocty téchto ¢astek pouziva mésicni slozené tiroceni.

Naznacime, jakym zplsobem se budouci hodnota bezprostfedniho docasného
mési¢niho diichodu s mésiénim Grodenim odvodi: ¢astka a™ bude investovana od
nyné&jska pocatkem kazdého mésice pti neménné ro¢ni urokové mife i,. Na tuto Urokovou
miru je nutno pohlizet jako na efektivni — ,,Efektivni urokovou mirou rozumime rocni
urokovou miru, ktera poskytne za stejnou dobu stejny drok jako nominalni Grokova mira
S podrocnim virocenim.** [1]

Z definice efektivni Urokové miry plyne vztah:

im m
1+ie=<1+—> , 4)

m

kde m znaci frekvenci ulozek — v piipadé mési¢niho troéeni tedy plati m = 12.
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Z n¢j pak mizeme odvodit nomindlni irokovou miru na ro¢ni bazi:

1
i =m[1+ i,)m—1]. (5)

Budouci hodnoty jednotlivych plateb tedy budou mit tvar

N7
a'm <1 +7> , j=1,..,mn, (6)

kde n je pocet let, po které ukladame.

Budouci hodnota (FV = Future Value) uvazovaného duchodu je tedy:

o N e\ ) T
FV,(m) — Z a/(m) 1+—| = ar(m) 1+ - . (7)
m m im
j=1 m

Pfi pouziti efektivni urokové miry mizeme vztah (7) upravit takto:

, , S A@A+i)" -1
Fy'm = g'm(1 4 )ym———

. (8)
(1+i)m—1

[1]

Pti vybéru konkrétnich fondi k modelovym ptikladim budou uvazovany investi¢ni
spole¢nosti: Conseq Investment Management, a.s., CP INVEST investi¢ni spolecnost, a.s.,
Pioneer investi¢ni spoleénost, a.s., Investi¢ni spole¢nost Ceské spofitelny, a.s., Investiéni
spoleénost GE Money, AXA investi¢ni spole¢nost, a.s., CSOB Asset Management, a.s.,
investiéni spolecnost, Investi¢ni kapitalova spole¢nost KB, a.s., Franklin Templeton
Investments, BNP Paribas, a z nich pievazné ty fondy, které byly denominovany v CZK.

Kritéria pro vybér vhodného fondu jsou v praxi rizna a nelze stanovit jediny

exaktni postup. V nasem piipadé¢ jako kritéria stanovime:

e primérnou ro¢ni vykonnost (po zdanéni a odpoctu ro¢niho poplatku) vypoétenou
na zéklad¢ geometrického priméru indexii riistu hodnoty podilového listu daného

fondu zaokrouhlenou na dvé desetinna mista. Bude vypoctena na pétiletém
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horizontu v piipadé kratkodobych a stfednédobych investic, na desetiletém

horizontu u dlouhodobych investic;
e zatazeni do rizikové kategorie na zaklad¢ historické kolisavosti vykonnosti fondu;

e volatilitu v podobé smérodatné odchylky vykonnosti fondu béhem poslednich pé&ti
(deseti) let;

e vysi vstupniho poplatku pii pribézném hrazeni poplatk;

e sloZeni portfolia (tfidu aktiv).

7.2 Kratkodoby investicni horizont

Jako kratkodobou investici miizeme chapat takovou pfilezitost na penéznim trhu,
jejiz investi¢ni horizont bude okolo jednoho aZ jednoho a pul roku.

Rizikovgjsi investice v takto kratkém obdobi mohou byt velmi volatilni, tzn. pti
kratkém investicnim horizontu zde nemusi byt dostate¢na doba na to, aby se piipadné
nezadouci vykyvy cen vstiebaly a stabilizovaly, jak je tomu u dlouhodobych investic.
Proto se v takovém ptipadé nedoporucuje investovat jinak nez do konzervativniho fondu,
coz plati i pro investory se sklonem k riziku. Kratkodobé fondy investuji prevazné do
tuzemskych statnich dluhopist s kratkou dobou splatnosti nebo do nastroji penézniho trhu
a obvykle pickonavaji v kratkém obdobi uroven cistych vynost z béznych uéta,
terminovanych vkladi v bankdch apod. Lze fici, Ze jejich vynosy pokryji ¢i mirné
ptekonaji inflaci.

Problémem vSak muize byt rapidni snizovani urokovych sazeb - pifi extrémné
nizkych sazbach se mize stat, ze mnohé fondy penézniho trhu nepiekonaji troky
bankovnich terminovanych vkladt, proto mize byt v této situaci lepSi volbou uloZit penize
piimo do bankovnich produktu. V kazdém piipadé je vhodné porovnat Urokovou sazbu
bankovnich vkladii se zohlednénim srazkové dan¢ s vykonnosti podilového fondu po
odec¢tu hodnoty ukazatele TER. Vynos z investice nemusi byt zdanén, je-li prodejni cena
podilovych list nizsi nez 100 000 K¢ za zdanovaci obdobi nebo vlastnime-li podilové listy
déle nez 3 roky. [40]
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7.2.1 Modelovy priklad 1

Student vysokeé Skoly Jakub ma pied sebou posledni rok a pul studia (18 mésicit),
poté by rad stravil dva mésice cestovanim po USA, coZ ho bude stat 85 000 K¢&. Mimo
piispévki na studium od rodi¢t vydéla 5 000 K& mésicné na brigadé, které si mize dovolit
odlozit na cestovani.

Jakub, jakoZto nezkuSeny investor, bude mit Kk riziku pravdépodobn¢ velkou averzi,
a protoze je studentem a nemd naspoienou finanéni rezervu, nemize si dovolit pfijmout
vySSi riziko ztraty hodnoty finanéniho majetku. V takto kratkém investicnim horizontu
obecné volime investovani jen do konzervativnich produkti.

Pro demonstraci srovnani a vybéru vhodné investice jsem zvolila téchto pét

konzervativnich fondu:

e Konzervativni fond CP INVEST [45]

e KBC Multi Interest CSOB CZK Medium [43]

e Conseq Invest konzervativni dluhopisovy fond [17]
e GE Money Konzervativni fond [28]

e IKS KB Kratkodobych dluhopist [32]
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rofil p.a.,horizont, odch. horizont poplatek
5 let (10 let) (5 let)

jizik. Vykonnost| Smér. Doporué. Vstupni Portfolio

CP Invest 1 1,37 % 0,8 l1rok+ 0% Dom. dluhopisy 64%
konz. (1,8 %) Zahr. dluhopisy 36%
CSOB 2 1,94 % 2,07 1rok+ 0,2%  Dluhopisy
Medium (1,86 %) Néstroje pen. trhu
Conseq 2 2,21 % 2,41 6més.+ 05%  Kratkodobé dluhop.
konz. (2,20 %) Nastroje pen. trhu
GE 2 2,29 %* 1,02 lrok + 0,25% Kratkodob. dluhop.
Money Néstroje pen. trhu
konz. vychodoevr. zemi
IKS KB 2 0,72 % 0,5 1-15let 0,3%  Dom. dluhopisy 40%
dluhopis. (0,37 %) Zahr. dluhopisy 37%
Nastroje pen. trhu

* Fond funguje od konce r. 2010.

Tabulka 1: Porovnani fondii k Modelovému ptikladu €. 1

Jako nejlepsi investi¢ni moznosti se zde jevi fondy spole¢nosti CP Invest, CSOB
a Conseq. Fond GE Money, ackoli s vysSi vynosnosti, by se velmi konzervativnhimu
investorovi nemusel jevit jako bezpecny vzhledem k regiondlnimu slozeni portfolia
dosahujiciho az neinvesticniho stupné (Madarsko, Turecko, Rusko, Rumunsko). Fond
IKS KB se také nejevi jako vyhodna moznost — vykazuje nizky vynos a patii k drazsim
fondtim z dané skupiny.

Je tedy nutné porovnat, zda budeme mit vy$§i mozny vynos u fondu CP Invest
s pramérnym zhodnocenim 1,37 % p. a. bez vstupniho poplatku, s fondem CSOB
s primérnym zhodnocenim 1,94 % p. a. se vstupnim poplatkem 0,2 % z celkové
investované castky nebo sfondem Conseq s primérnym zhodnocenim 2,21 % p. a. se
vstupnim poplatkem 0,5 % z celkové investované ¢astky. Pfi vypoctech kone¢nych Castek
uzijeme vztah (8), vnémz m = 12, n= 1,5 let, a’'(m) = 5 000 K¢, i, je rovno primérné

ro¢ni vykonnosti na 5letém horizontu z Tabulky 1.
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e Vypodet koneéné ¢astky u fondu CP Invest:

1 (140,0137)° -1
FV'a2 = 5000 (1 + 0,0137)12 ( )1
(140,0137)1z -1

=90976,31 K¢.

e Vypocet konené astky u fondu KBC Multi Interest CSOB CZK Medium:

Pti existenci vstupniho poplatku 0,2 % je nutno ponizit mési¢ni ulozky o piislusné

procento, pak mizeme provést zbyvajici vypocty:

a’'™ = 5000 — (5000 0,002) = 4990 K¢,

11+ 0,0194)1'5 -1
)12 T
(1+40,0194)iz -1

FV'(2) = 4990 (1 40,0194 =91 199,87 K¢.

e Vypocet konecné ¢astky u fondu Conseq Invest konzervativni dluhopisovy fond:

a’™ = 5000 — (5000 - 0,005) = 4975 K¢,

1 (1+0,0221)5 -1
FV'42) = 4975 (1 + 0,0221)12 ( )1
(1+0,0221)7z2 — 1

=91117,25 K¢.

Fond Konecna c¢astka
CP Invest konz. 90 976,31 K¢
CSOB Medium 91 199,87 K¢
Conseq konz. 91 117,25 K¢

Tabulka 2: Vysledky porovnani vykonnosti fondi k Modelovému piikladu €. 1

Vidime, Ze vy33i vstupni poplatky v ptipadé fondi CP Invest, CSOB a Conseq nam
pomérné sniZily jejich vyssi miru zhodnoceni, a proto lze u téchto tiéi fondu ocekavat
ptiblizné stejné vynosy. VSechny z téchto tfi fondi maji pomérné bezpecné alokované

investice a patfi do rizikovych skupin 1 nebo 2. Nejvyssiho ocekavaného zhodnoceni
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v tomto modelovém piikladu doséhneme sfondem KBC Multi Interest CSOB CZK
Medium. Vzhledem k tomu, Ze vysledné oekavané vynosy se lisi pouze v fadech sto K¢,
nemusi mit v tomto ptipadé vykonnost nejvétsi vahu. Velmi konzervativniho investora by
pravdépodobn& mohlo zajimat, ze Konzervativni fond CP Invest ma nejniz§i volatilitu,
nulovy vstupni poplatek, je zafazen do rizikové kategorie 1 a vykazuje desetiletou historii,
béhem niz se vykonnostné nikdy nedostal do zapornych hodnot. Proto by pro studenta

Jakuba mohl byt dobrym investi¢nim rozhodnutim.

7.3 Strednédoby investicni horizont

O stfednédobé investici mluvime, uvazujeme-li investi¢ni horizont 3 az 5 let.
Typickym cilem této investice mize byt naptiklad koup€ auta nebo financovani potizeni
bydleni.

Zde uz se miizeme vice zaméfit na strukturu (potazmo ocekavany vynos) portfolia,
protoze moznosti investovani jsou rozmanitéj$i nez v prvnim ptipad€. Investor se muize
rozhodnout mezi vysSimi moznymi vynosy i riziky, kdy investi¢ni portfolio fondu tvofi
zpravidla dluhopisy a Casteéné akcie ¢i investi¢ni certifikaty, a mezi nizSimi vynosy
s mensim rizikem — v tomto ptipadé fondy vétSinou investuji do stfednédobych dluhopisi,

ptip. i cennych papirti obchodovanych na penéznim trhu. [40]

7.3.1 Modelovy priklad 2

Pan Hruska ma zaméstnani s mési¢ni mzdou 30 000 K¢, a jelikoz si mize dovolit
kazdy mésic 12 000 K¢ odlozit, rozhodl se, ze si za 3 roky nasetii na auto za 400 000 K¢.
Penize chce zhodnotit, je ale ochoten se smifit jen s malym rizikem. UvaZuje tedy, jak by
mohl penize vhodné¢ investovat.

Pro stfednédoby investi¢ni horizont u investora s averzi K riziku jsem zvolila vybér

Z téchto fondu:

e ISCS Sporobond [38]

e Fond korporatnich dluhopistt CP INVEST [23]
e Conseq Active Invest konzervativni fond [7]

e Conseq Invest dluhopisovy fond [15]

e AXA CEE Dluhopisovy fond [9]
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Doporué. Vstup. Portfolio

p.a., horizont horizont poplat.
5 let (10 let)
ISCS 3 4,84 % 349 3roky+ 1% Pievazné dom. statni
Sporob. (3,36 %) dluhopisy
Dluhopisy zapadoevr.
zemi invest. stupné
CP Invest 3 3,82 % 6,05 3roky+ 08%  Zahr. dluhopisy 98 %
korp. (3,64 %) Dom. dluh. 2 %
dluhop. stupné¢ BBB+ az B-
Conseq 3 4,13 %* 4,48 2roky + 25%  Prevazné dluhopisy
Active (3,59 %) Nastroje pen. trhu
konz.
Conseq 3 4,98 % 4,71  2roky+ 25% Dluhopisy domaci a ze
dluhop. (4,21 %) zemi OECD ptevazné
stupné AAA az A-
AXACEE 3 4,96 % 463 3roky+ 0% Dluhopisy domaci a
dluhop. (4,84 %) zemi stiedovych.
Evropy (i neinvest.
stupn¢)

* Fond funguje teprve druhym rokem, pii vypoctu vykonnosti p.a. jsem vychézela
Z M¢sicni zpravy portfolio manazera a grafu vykonnosti tykajici se dané t¥idy aktiv.

Tabulka 3: Porovnani fondi k Modelovému piikladu ¢. 2

Pro srovnani fondd provedu vypodet koneénych &astek u fondit ISCS Sporobond,
CP Invest korporatnich dluhopist, Conseq dluhopisovy a AXA CEE dluhopisovy s uzitim
vztahu (8), kde opét m = 12, i, je rovno primérné ro¢ni vykonnosti poc¢itané na Sletém

horizontu (viz Tabulka 3), n = 3 roky, a’'(m) = 12 000 K¢&.

e Fond ISCS Sporobond:

a'™ = 12000 — (12000-0,01) = 11880 K¢,
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1 (1+0,0484)% -1 5
)12 T = 460 392,50 K¢.

(1+0,0484)1z — 1

Fv'd2 = 11880 (1 + 0,0484

e Fond korporatnich dluhopistt CP Invest korporatnich dluhopist:
a’™ = 12000 — (12000 - 0,008) = 11904 K¢,

1 (1+0,0382)%—1
FV'2 = 11904 (1 + 0,0382)1z ( )1 = 454 280,41 K¢.

(140,0382)12 -1

e Conseq Invest dluhopisovy fond:
a’™ = 12000 — (12000 - 0,025) = 11 700 K¢,

1 (1+0,0498)3 -1
Fv'2) = 11700 (1 + 0,0498)1z ( )1 = 454 372,41 K¢.

(1 + 0,0498)1z — 1

e AXA CEE dluhopisovy fond:

Fv'a2 = 12000 (1 + 0,0496

1 (1+0,0496)3 — 1 .
)2 - = 465 882,89 K¢.

(1+4+0,0496)12 — 1

Fond Konecna castka
ISCS Sporobond 460 392,50 K¢
CP Invest korp. dluh. 454 280,41 K¢
Conseq Invest dluh. 454 372,41 K¢
AXA CEE dluh. 465 882,89 K¢

Tabulka 4: vysledky porovnani fond k Modelovému piikladu €. 2

Vidime, Ze kone¢né ¢astky se u jednotlivych fonda 1isi v fadech tisicti, nejvyssi

o¢ekavané zhodnoceni naSich prostiedka fond ndm poskytne Dluhopisovy fond AXA
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CEE, mimo jiné i proto, Ze méa nulovy vstupni poplatek. Tento fond by vSak nemusel byt
idealni volbou pro konzervativniho investora. Dle jeho umisténi portfolia muze byt az
50 % alokovano v aktivech neinvesti¢niho stupné. Dal$i nevyhodou je uctovani vystupnich
poplatki v ptipadé prodeje podilovych listi béhem prvnich tii let od jejich ndkupu. Pokud
by byl investor nepfiznivou finan¢ni situaci nucen investici v této dob¢ prodat, vystupni
poplatky by mu vyrazn¢ snizily vynos. Podobné riziko by nesl nejspiSe Fond korporéatnich
dluhopisi CP Invest, ktery rovnéz investuje velkym podilem i do instrumentd
neinvesti¢niho stupné. V téchto piipadech by tedy plné zédlezelo na pfistupu konkrétniho
investora k véci investovani do aktiv neinvesti¢niho stupné.

Bezpeénéj$imi moznostmi by mohly byt fondy ISCS Sporobond nebo Conseq
Invest dluhopisovy fond, které investuji naprostou vétSinu prostfedkit do aktiv
S ratingovym ohodnocenim investi¢niho stupné a jejichz smérodatnd odchylka vykonnosti

neni tak vyrazna. Fond ISCS Sporobond navic vykazuje na Sletém horizontu velmi dobré
zhodnoceni (4,84 %).

7.3.2 Modelovy priklad 3

Mladi manZelé Zeleni jsou tspésni podnikatelé a do budoucna uvazuji o koupi
rodinného domu. Jejich Cisty mési¢ni piijem je dohromady okolo 150 000 K¢&, z nichz
70 000 K¢ mohou investovat. O¢ekavaji dobré zhodnoceni jejich investice a jsou také
ochotni podstoupit imérné velké riziko. Jejich predstava je mit za 5 let k dispozici alespon
4,5 mil. K¢, které pouZiji na ¢aste¢né financovani nového bydleni.

Pro demonstraci srovnani riiznych investi¢nich moznosti jsem zvolila téchto pét

vyvazenych fondi:

e Vyvazeny investiéni program CP INVEST [34]

e Conseq Active Invest vyvazeny [8]

e Conseq Invest dluhopisovy [15]

e Conseq Invest dluhopisit Nové Evropy [16]

e CSOB Vyvazeny (KBC Master Fund CSOB Balanced [41]
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Rizik. Vynosnost Smér. Doporud. Portfolio
profil  p.a., horizont odch. horizont

Slet (10let) (0 Jet)

CP Invest 5 1,94 % 505 3-5let 25% Dluhop. fondy 60%
Vyvazeny Akc. fondy 35 %

Drahé kovy 5 %
Conseq 4 6,54 % 9,79 4droky+ 4% Akc. fondy 47 %
Act. Invest (4,94 %)* Dluhop. fondy 26%
Vyvazeny Ostatni 27 %
Conseq 3 4,98 % 3,79 2roky+ 25% Dluhopisy domaci
dluhopisovy (4,21 %) + ze zemi OECD
Conseq 4 6,16 % 10,06 3roky+ 25% Dluhopisy zemi
Nové (4,4 %) noveé Evropy,
Evropy I neinvest. stupné
CSOB 3 4,55 % 7,9 3roky+ 15% Dluhopisy 51 %
Vyvazeny (2,45 %) Akcie 37 %

Pen. trh 12 %

* fond zaloZen v prosinci roku 2013, pii vypoétu vykonnosti p. a. jsem vychazela z
M¢sicni zpravy portfolio manaZera a grafu vykonnosti tykajici se dané tridy aktiv.

Tabulka 5: Porovnani fondi k modelovému piikladu ¢. 3

Do uz3iho vybéru jsem zvolila viechny fondy kromé CP Invest, ktery je nejméné
vynosny ve srovnani s fondy, které maji stejny vstupni poplatek. Tento fond odpovida
vynosnosti spiSe konzervativnim fondim. Provedeme srovnani fondd: opét pouZijeme
vztah (8), kde m = 12, n = 5 rokd, a’'(m) = 70 000 K¢&, i, je vykonnost na 10letém
horizontu z Tabulky 5.

e Fond Conseq Active Invest (fond fonda) vyvazeny:
a’™ = 70000 — (70000 - 0,04) = 67 200 K¢,

1 (1+40,0494)5 —1
FV'(2 = 67200 (1 + 0,0494)1z ( )1 = 4568 743,08 K¢.

(14+0,0494)12 -1
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e Fond Conseq Invest dluhopisovy:
a’™ = 70000 — (70000 - 0,026) = 68 250 K¢,

1 (1+40,0421)5 —1
FV'a2) = 68250 (1 + 0,0421)12 ( )1 = 4555 567,16 K.

(1+40,0421)7z — 1

¢ Fond Conseq Invest dluhopistt Nové Evropy
a’™ = 70000 — (70000 - 0,025) = 68 250 K¢,

1 (1+0,044)° -1

FV'2) = 68250 (1 + 0,044)1z - = 4577 439,04 K¢.

(14+0,044)12 -1

e Fond CSOB vyvézeny:
a'™ = 70000 — (70000 - 0,015) = 68950 K¢,

1 (1+0,0245)5—1
Fv'32 = 68950 (1 + 0,0245)12 ( )1

= 4402 185,72 K¢.
(14 0,0245)1z — 1

Fond Konecna castka
Conseq Active Invest 4568 743,08 K¢
Vyvdazeny

Conseq Invest 4 555567,16 K¢
dluhopisovy

Conseq Nové Evropy 4577 439,04 K¢
CSOB VyvdzZeny 4 402 185,72 K¢

Tabulka 6: vysledky porovnani fondt k Modelovému piikladu ¢. 3

Pro stiednédoby investi¢ni horizont u investora se sklonem Kk riziku by dobrymi

ptilezitostmi mohly byt fondy Conseq Active Invest vyvazeny nebo Conseq Invest
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dluhopistt Nové Evropy. Fond Conseq Active Invest Vyvazeny vyvazeny investuje z 68 %
v USA a zemich stfedni a zdpadni Evropy, jeho portfolio ovSem tvofi z velké ¢asti akcie
(47 %). Portfolio fondu Nové Evropy tvoii statni dluhopisy pievazné téchto zemi: Polsko,

Vv

Mad’arsko, Turecko, Srbsko. Oba tyto fondy vSak maji vyssi volatilitu (9,79 a 10,06).
Conseq Invest dluhopisovy, ktery poskytuje prumérné roéni zhodnoceni 4,21 % a jehoz
volatilita je vyrazné nizsi (3,79). Je také zatazen do niZsi rizikové skupiny nez fondy
ptedchozi. Vhodnou variantou by v tomto ptipadé byla nejspiSe diverzifikace (rozdéleni
investice do vice fondu), a to naptiklad 1/3 do fondu Conseq Invest dluhopisovy, ktery
a zbylou ¢ast investice rozdé€lit do rizikovéjsich fondu Conseq Active Invest vyvazeny

a Conseq Invest dluhopisti Nové Evropy.

7.4 Dlouhodoby investicni horizont

Typickym cilem pti dlouhodobém investovani je napiiklad ziskani finan¢nich
prostfedkli pro studium déti na vysoké Skole nebo pro zabezpe€eni na dichod. Investi¢ni
horizont miize byt okolo 10 let ¢i vice. Zde uz se doporucuje investovat alesponi ¢astecné
do aktiv, které umozni vy3Si vynosnost investice. Typicky jsou v portfoliu zastoupeny
akcie a certifikdty, mohou to vSak byt napiiklad inemovitosti a derivaty. Velmi

konzervativni investofi mohou mit v portfoliu spole¢né s akciemi i dlouhodobé dluhopisy.

7.4.1 Modelovy priklad 4

Pan a pani Rozumni maji dvé déti ve véku 7 a 8 let. Jelikoz poéitaji s tim, Ze za 11,
ptip. 12 let za¢nou déti studovat na vysoké Skole, rozhodli se pro tento ucel zacit
s investovanim do podilového fondu. Co se tycerizika, patii ke konzervativnéjSim
investorim a nechté¢ji podstupovat prilis velké riziko.

Cilem je wvhorizontu 10 let mit kdispozici prostiedky ve vySi alespon
1 000 000 K¢, které se vyuziji pii studiu déti na vysoké Skole. Rozumni se tedy rozhodli

investovat mési¢né ¢astku 8 000 K¢&.
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Pii prizkumu investi¢nich moznosti jsem pro porovnani zvolila téchto pét fonda:

e Détské investiéni konto KASICKA Vyvézena varianta (CP INVEST) [20]
e Investi¢ni profil TEMPO Progresivni (AXA investi¢ni spole¢nost) [56]

e (CSOB Dynamicky [42]

e BNP Paribas Plan Easy Future 2026 [12]

e Templeton Global Bond Fund na tiidé podila A(Acc)EUR [55]

Vynosnost Doporué. Vstupni Portfolio

p.a. (horizont horizont poplatky

CP Invest 5-18let 3,41-0,4 Fond Zivotniho cyklu
Kasicka + bonus % (postupné

10 000,- se snizujici)
AXA Tempo  --- 4,93 % 5 let + 4 % Fond fondu
Progresivni (5 let)
CSOB 5 2,24 % 7 let + 1,5% Akcie 84 %
Dynamicky (10 let) Dluhopisy 13 %
Paribas 3 Cilenéna Dor. 3% Dluhopisy
Easy Fut. 2,3% 2026 Dlouhodob. vklady
Templeton 4 8,33 % 5 let + 5% Dluhopisy rozvijejicich se
Global Bond (10 let) trhii celého svéta
EUR

Tabulka 7: Porovnani fondi k modelovému piikladu ¢. 4

Provedu vypocet kone¢né ¢astky u fondi AXA TEMPO a Templeton Global Bond

Fund, které maji historicky nejvyssi primérnou ro¢ni miru zhodnoceni:

e Investi¢ni program AXA Tempo:
a’™ = 8000 — (8000 0,04) = 7 680 K¢,

1 (1+0,0493)1° -1
FV'(2 = 7680 (1 + 0,0493)1z ( )1 = 1186 025,35 K¢.

(14+0,0493)12 -1
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e Templeton Global Bond Fund na tfid¢ podilti A(acc)EUR:

a’™ = 8000 — (8000 -0,05) = 7 600 K¢,

1 (1+0,0833)10 -1
Fv'a2 = 7600 (1 + 0,0833)12 ( )1
(1+0,0833)1z2 -1

= 1401 874,30 K¢.

Fond Konecna castka
AXA Tempo Progresivni 1186 025,35 K¢

Templeton Global Bond 1401874,30 K¢

EUR

Tabulka 8: vysledky porovnani fondi k Modelovému ptikladu ¢. 4

Pro investovani v tomto horizontu se velmi dobrou investiéni piilezitostmi zda byt
fond Templeton Global Bond na tiidé podili A(acc)EUR, ktery béhem poslednich deseti
let vykazal jen jednou zé&pornou vykonnost, a to vroce 2013 (-2,8 %). Anualizovana
vykonnost na desetiletém horizontu je zde velmi vysoka (8,33 %), ve skute¢nosti vyssi, nez
nabizi mnoho akciovych fondi. Musime vSak pocitat s moznou ztrdtou plynouci
z devizové konverze CZK — EUR — CZK. Pro piedstavu provedu vypocet kone¢né Castky
i s touto ztratou (pozor, uvazovana ztrata se tyka jen ztraty z rozdilti kurzu Nakup — Prodej
a neni bréna v tivahu zména kurzu CZK — EUR. V piipadé, Ze by ¢eska koruna po nékolika
letech posilila vac¢i Euru, vynosy v CZK by klesly).

K datu 14.4.2015 nabizi Ceska spotitelna tyto devizové kurzy (EUR): prodej

27,962 a nakup 26,758. Pokud &astku a’™ v CZK sménime za EUR (a ™), investujeme,

a nasledné ¢astku sménime opét za CZK, bude vypocet kone¢né ¢astky nasledujici:

) _ 8000 _( 8000 _005)_ e _
27962 \27962 ) B ’

: 1 (1+0,0833)1° -1
FV'a2 = ¢[™ (1 +0,0833)12 ( )1
(1+0,0833)12 — 1

26,758 = 1341 511,79 K¢.
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Vidime, Ze 1 pres ztratu z devizové konverze je zhodnoceni znacéné vysSSi nez
u investi¢niho program AXA Tempo. Jak jiZ ale bylo zminéno vyse, stale zde hrozi realné
ménové riziko. Dalsi moznosti by bylo investovat do fondu Zivotniho cyklu KASICKA od
CP Invest. Tento fond je zaloZen na principu, Ze s bliZici se dobou splatnosti investice se
prostiedky investuji do vice konzervativnich fondt, aby nebyla ohroZena jejich vynosnost
a hodnota nakoupenych podilovych listi t€sné pted dobou splatnosti. Tento program nabizi
také jednordzovy bonus ve vysi 10 000 K¢ pii dosazeni 18ti let véku ditéte a dodrZeni
ur¢itych podminek. Nevyhodou tohoto fondu je ale skutec¢nost, Ze podobné jako
u stavebniho spofeni nelze investované prostiedky ziskat zpét pred dobou splatnosti — to

muze udélat az dité¢ po dosazeni plnoletosti.

7.4.2 Modelovy priklad 5

Pan Suchéanek je velmi uspésny podnikatel. Chtél by investovat mési¢né ¢astku
50 000 K¢, kterou muze z jeho piijmi uvolnit. Jeho piedstava je v horizontu 10 let
zhodnotit prosttedky v akciovém fondu co nejvice i za cenu velkého rizika.

Je nutno fici, ze investovani do akcii je mnohem individualngjsi zalezitost nez
ujinych tfid podild. Kazdy investor ma své ,.Cerné kong&“, jinymi slovy odvétvi trhu,
kterému véfi, ze by do budoucna mohlo velmi prosperovat. Jeden investor by tak mohl
investovat napiiklad do odvétvi biotechnologie a farmacie, jiny by investoval do firem
podnikajicich v IT pramyslu, jiny by si vybral rozvijejici se trhy v Africe. Obecné
doporuceni Vv takovych ptipadech nelze udélat. Opét si ale ukdzeme srovnani péti riznych

akciovych fondu a jejich vynosnosti:

e Axa Selection Global Equity [10]

e Fond farmacie a biotechnologie CP INVEST [22]

e CS Global Value Equity Fund CZK (Credit Suisse) [19]

e Franklin U.S. Opportunities Fund na tfidé¢ A(acc)USD [26]
e ISCS Top Stocks [39]
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Rizik. Vynosnost Smér. Doporué. Vstup. Portfolio

profil p.a. (horizont) odch. horizont poplat.

AXA 6 9,52 % 10,62 5let+ 0% Siroce

Selection (5 let) Vystupni djverzifikované

Global Eq. 0-5% " akciové fondy

CP 5 6,85 % 1452  8let+ 25%  Akcie

Invest (10 let) farmaceutickych

Farmacie a biotechnolog.

a biotech. firem USA a EU

CSGlobal 5 7,18 % 10,48 Slet+ 5% Podhodnocené

Value Eq. (5 let) spolecnosti celého

CzK svéta

Franklin 6 9,53 % --- 7 let + 5,75% Dobie hodnocené

U.S. Opp. (10 let) rostouci americké

Fund USD spole¢nosti

ISCS Top 6 9,74 % 38,22 Slet+ 3% Koncentrované

Stocks (8 let) portfolio akcii na
vyspélych
akciovych trzich

Tabulka 9: Porovnani fondi k modelovému piikladu ¢. 5

Velmi dobrou investi¢ni prileZitost by mohl ptfedstavovat akciovy fond Investi¢ni
Spolegnosti Ceské Spofitelny Top Stocks, jehoz portfolio tvoii akcie vyspélych akciovych
trht. Vzhledem k tomu, Ze portfolio obsahuje zpravidla kolem 25 investi¢nich napadu a je
vysoce koncentrované, muze hodnota investice vykazovat vysokou kratkodobou
i dlouhodobou kolisavost. Dobrym postupem by tak mohlo byt rozdéleni investice mezi
fondy ISCS Top Stocks a CP Invest Fond biotechnologie a farmacie, piipadné AXA
Selection Global Equity Fund (napfiklad v poméru 2:1), coz by nam pomohlo redukovat

riziko ptipadné ztraty pfi propadu koncentrovaného fondu ISCS Top Stocks.

e Pro ptedstavu vypocteme konecnou ¢astku naspofenych prostiedkti ve fondu Top

Stocks za 10 let:

a’™ = 50000 — (50000 - 0,03) = 48500 K¢,
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1 (1+0,0974)1° —1
FV'a2) = 48500 (1 + 0,0974)12 ( )1
(1+0,0974)12 — 1

=9637 169,51 K¢.

Kdyby pan Suchanek penize neinvestoval a nechal by je lezet ,ladem* bez

jakéhokoli zhodnoceni, za 10 let by penize mély nominalni hodnotu:
FV = 50000 -12-10 =6 000 000 K¢.

Vidime, Ze na této investici by pan Suchanek mohl teoreticky vydé¢lat pies
3,5 mil. K¢.
Jak jiZ ale bylo zminéno vyse, pro akciové fondy nelze provést obecné doporuceni

a vybér konkrétniho investora by se mohl zna¢né lisit.

7.5 Velmi dlouhodoby investicni horizont

Pii velmi dlouhém investiénim horizontu (20 nebo 30 let) lze pro investovani
vyuzit takovych fondl, u nichz se od urcité¢ délky doby zbyvajici do splatnosti méni
struktura portfolia ve prospéch konzervativnich fondii. Naptiklad mame-li pfed sebou
investi¢ni horizont 20 let, pfipadné propady a vykyvy ve vykonnosti fondu (zpravidla
akciového) maji dostate¢né dlouhou dobu na to, aby se vyrovnaly a stabilizovaly. Cim vice
se vSak blizi doba, kdy musime investici prodat, tim mensi riziko pro naSe investované
prostiedky pozadujeme. Proto 1ze doporucit investovat do tzv. fondd Zivotniho cyklu. [25]

RozloZeni portfolia takového fondu se v pribéhu casu méni, obvykle podle
stanoveného schématu (automaticky kopiruje nastavenou Sablonu), jak lze vidét na
Obrazku 4.
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PARTNER Invest Spinéni
Vase investice pro Zivot vasich snu
Faze 1 Faze 2 Faze 4 Faze 5

e Akciove fondy - Smiseny fond @  Fond korporatnich e Konzervativni fond
dluhopist

Obrazek 4: Jak funguje fond Zivotniho cyklu Partner Invest spole¢nosti CP Invest. [46]
Pro urceni nejvyhodnéjsi dlouhodobé investice opét uvedu 4 piiklady téchto

investi¢nich programi:

e PNB Paribas Plan Easy Future 2043 [13]
e Partner INVEST — Dynamicky (CP INVEST) [46]

e Rentier Invest (Pioneer Investments) [49]

e Conseq Horizont Invest [31]

Investi¢ni Rizik. Vynosnost Doporud. Vstup. Portfolio

program profil p.a. (horizont) horizont poplat.
Paribas 3 CilenAna  Dor.2043 3%

Easy Fut. 3,9 %

Partner 4,52 % 15 let + 3%

Invest Dyn. (5 let)

Rentier 4,3 % 10 let + 325% ---

Invest (10 let)

Horizont 4-5% 5let + 3%

Invest (20 let)

Tabulka 10: Porovnani fond k modelovému piikladu ¢. 6
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Vidime, Ze co se ty¢e koneCnych castek i vstupnich poplatkt, jsou investi¢ni
programy plné srovnatelné. ZalezZet zde bude spiSe na konkrétnim uvazeni investora a jeho
poZadavcich na strukturu portfolia. Mnohé fondy Zivotniho cyklu téZ nabizi sestaveni
vlastni skladby portfolia, coz mize vyhovovat zkuSenému investorovi. Naopak méné
zkuSeny investor spiSe privita prednastavené schéma zmény struktury portfolia v prib&hu
doby trvani investice. DalSi moznosti by bylo investovat postupné do akciového fondu,
dluhopisoveho fondu apod., avSak takovy postup vyZzaduje vétsi znalosti investora a vice

¢asu vénovat se investicim.
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8 Zavér

Bakalatska prace ukazuje mozné zpisoby vybéru finan¢ni investice, a to konkrétné
do podilovych fondl. Naznacuje, jak stanovit a analyzovat kroky, které by mély byt pred
vybérem investice podniknuty, a take, jak ur¢it primérné ro¢ni tempo rastu investice, prip.
volatilitu, jak vypocitat koneCnou ¢astku a jak zohlediiovat poplatky. Poskytuje tak
potencialnim nebo zadinajicim investorim prakticky navod pro optimalni postup pfi
investovani.

V Gvodu teoretické casti prace byly predstaveny zakladni pojmy tykajici se
investovani a byly vysvétleny divody, pro¢ je investovani vhodnym zpisobem pouZiti
volnych finan¢nich prostiedkt. Dale byly predstaveny zékladni typy tGcastnika finan¢niho
trhu a nasledné déleni investorti z hlediska jejich pristupu k riziku. DalSi kapitoly se
zabyvaly popisem mist, na kterych lze investice realizovat, a pfedstavenim finan¢nich
instrumentt, se kterymi na téchto mistech muze investor obchodovat. Posledni kapitola
teoretické Casti navazala na jiz ziskané védomosti a vénovala se samotnému postupu
a jednotlivym krokiim pii vybéru finan¢ni investice do oteviené¢ho podilového fondu.

Prakticka ¢ast prace obsahuje modelové piiklady, na kterych byl demonstrovan
vhodny vybér investice dle specifickych pozadavk fiktivniho investora. Piiklady
pokryvaji riizné dlouhé investiéni horizonty a investory s riznym pfistupem K riziku tak,
aby byl ziejmy odlisny postup vybéru investice pro rizné piipady, se kterymi se Ize v praxi
setkat. Na zakladé pozadavka a cilti kazdého fiktivniho investora bylo vybrano nékolik
moznosti investic do otevienych podilovych fondi a nésledné byla stanovena kritéria pro
moznost jejich srovnani. Dale byly provedeny vypocty Cciselnych charakteristik
jednotlivych investi¢nich pftilezitosti, konkrétné¢ primérnd rocni vykonnost, volatilita v
podobé smérodatné odchylky, a byl proSetien kvalitativni charakter alokaci jednotlivych
investic, coz umoznilo porovnani investic v tabulkdch. Syntézou teoretickych poznatkt
spolu s realnymi udaji o jednotlivych investi¢nich piilezitostech byly navrzeny vhodné

moznosti vybéru investice spolu se zdiivodnénim.

55



9 Referenéni seznam

Seznam pouzité literatury:

[1] BOHANESOVA, Eva. Financni matematika I. 1. vyd. Olomouc: Univerzita Palackého,
2006, 117 s. ISBN 80-244-1294-2.

[2] KOHOUT, Pavel. Investicni strategie pro tieti tisicileti. 5. pieprac. a roz$. vyd. Praha:
Grada, 2008, 287 s. ISBN 978-80-247-2559-8.

[3] SHETTY, Yogesh a Samir JAYASWAL. Practical .NET for Financial Markets. USA:
Apress, 2006. ISBN 1-59059-564-5.

[4] SYROVY, Petr a Tomas TYL. Osobni finance: iizeni financi pro kazdého. 2. aktualiz.
vyd. Praha: Grada, 2014, 220 s. Osobni a rodinné finance. ISBN 978-80-247-4832-0.

[5] ZMESKAL, Zdenék, Dana DLUHOSOVA a Tomés TICHY. Financni modely:
koncepty, metody, aplikace. 3., pfeprac. a rozs. vyd. Praha: Ekopress, 2013, viii, 267 s.
ISBN 978-80-86929-91-0.

[6] Bankovnictvi. 6. vyd. Praha: Bankovni institut vysoka Skola, 2006, 280 s. ISBN 978-
80-7265-099-6.

Internetové zdroje:

[7] Active Invest Konzervativni. CONSEQ [online]. © 2006 [cit. 2015-03-31]. Dostupné z:
https://www.conseq.cz/fund_detail.asp?fund=1718

[8] Active Invest VyvaZeny. CONSEQ [online]. © 2006 [cit. 2015-03-31]. Dostupné z:
https://www.conseq.cz/fund_detail.asp?fund=1719

[9] AXA CEE Dluhopisovy. AXA [online]. © 2012 [cit. 2015-03-31]. Dostupné z:
https://www.axa.cz/produkty/investovani/konzervativni-fondy/axa-cee-dluhopisovy-

fond/obsah/popis/

[10] AXA Selection Global Equity. AXA [online]. © 2015 [cit. 2015-03-31]. Dostupné z:
https://www.axainvestice.cz/investicni-fondy/dynamicke-fondy/axa-selection-global-
equity/obsah/popis/

56



[11] CERMAK, Petr. Benchmark: hlidaci pes manazert podilovych fondd. In: Penize:
Investice [online]. © 2000 - 2015 [cit. 2015-03-31]. Dostupné z:
http://www.penize.cz/podilove-fondy/58822-benchmark-hlidaci-pes-manazeru-

podilovych-fondu

[12] BNP PARIBAS PLAN EASY FUTURE 2026. BNP Paribas Investment Partners
[online]. [cit. 2015-03-31]. Dostupne z: http://www.bnpparibas-
ip.lu/central/fundsheet/index.page?l=eng&p=IP_LU-
NSG&shareld=14199&compartmentld=14196&umbrellald=72&currency=EUR#tab=1

[13] BNP PARIBAS PLAN EASY FUTURE 2043. BNP Paribas Investment Partners
[online]. [cit. 2015-03-31]. Dostupné z: http://www.bnpparibas-
ip.lu/central/fundsheet/index.page?l=eng&p=IP_LU-
NSG&shareld=14218&compartmentld=14216&umbrellald=72&currency=EUR#tab=1

[14] Co je FOREX?. FX Street [online]. © 2009 - 2015 [cit. 2015-03-31]. Dostupné z:

http://www.fxstreet.cz/co-je-forex.html

[15] Conseq Invest Dluhopisovy. CONSEQ [online]. © 2006 [cit. 2015-03-31]. Dostupne

z: https://lwww.conseq.cz/fund_detail.asp?fund=255

[16] Conseq Invest Dluhopisti Nové Evropy. CONSEQ [online]. © 2006 [cit. 2015-03-31].

Dostupné z: https://www.conseq.cz/fund_detail.asp?fund=478

[17] Conseq Invest Konzervativni. CONSEQ [online]. © 2006 [cit. 2015-03-31]. Dostupné
z: https://lwww.conseq.cz/fund_detail.asp?fund=262

[18] Credit Ratings. Thomson Reuters [online]. © 2015 [cit. 2015-03-31]. Dostupné z:
http://blog.thomsonreuters.com/index.php/tag/credit-ratings/

[19] CS (Lux) Global Value Equity Fund BH CZK. CredisSuisse [online]. © 1997-2015
[cit. 2015-03-31]. Dostupné z: https://amfunds.credit-
suisse.com/ch/en/retail/fund/detail/LU0458681094

[20] Détské investi¢ni konto KASICKA. CP INVEST [online]. © 1991-2014 [cit. 2015-03-
31]. Dostupné z: http://www.cpinvest.cz/produkty/investice-v-czk/programy/kasicka-pro-
deti.html

S7



[21] Difference Between The Money Market and The Capital Market. In: InvestorGuide
[online]. © 2015 [cit. 2015-03-30]. Dostupné z:
http://www.investorguide.com/article/15433/difference-between-the-money-market-and-

the-capital-market-igu/

[22] Fond farmacie a biotechnologie CP INVEST. CP INVEST [online]. © 1991-2014 [cit.
2015-03-31]. Dostupné z: http://www.cpinvest.cz/produkty/investice-v-czk/fondy/fond-

farmacie-a-biotechnologie-cp-invest.html

[23] Fond korporatnich dluhopistt CP INVEST. CP INVEST [online]. © 1991-2014 [cit.
2015-03-31]. Dostupné z: http://www.cpinvest.cz/produkty/investice-v-czk/fondy/fond-

korporatnich-dluhopisu-cp-invest.html

[24] Fondy. Ceska Sporitelna [online]. 2015 [cit. 2015-03-30]. Dostupné z:
https://cz.products.erstegroup.com/Retail/cs/Produkty/Fondy/Top_Stocks kampan/Pravide
Iko/index.phtml

[25] TUMA, Ales. Fondy Zivotniho cyklu. In: Penize [online]. © 2000-2015 [cit. 2015-03-
31]. Dostupné z: http://www.penize.cz/podilove-fondy/289755-velky-investicni-serial-
fondy-zivotniho-cyklu

[26] Franklin U.S. Opportunities Fund. Franklin Templeton Investments [online]. © 1999-
2015 [cit. 2015-03-31]. Dostupné z: http://www.franklintempleton.cz/cs-
cz/investor/fondy/fund-detail.page?FundID=4913

[27] Garantované fondy. Financni vzdélavani [online]. © 2007 [cit. 2015-03-30]. Dostupné
z: http://www.financnivzdelavani.cz/webmagazine/page.asp?idk=375

[28] GE Money Konzervativni Fond. GE Money [online]. © 2001-2015 [cit. 2015-03-31].
Dostupné z: https://www.gemoney.cz/lide/investovani/podilove-fondy-zakladni-rodina/ge-

money-penezni-fond

[29] KUCERA, Jakub. High-Frequency Trading. In: TradeandFinance [online]. © 2013 -
2015 [cit. 2015-03-30]. Dostupné z: http://www.tradeandfinance.eu/clanky/zaklady-

obchodovani/high-frequency-trading-rsj-karel-janecek/

58



[30] Historie kolektivniho investovani. Investujme [online]. © 2000 - 2014 [cit. 2015-04-
21]. Dostupné z: http://investice.finance.cz/podilove-fondy/co-jsou-to-podilove-

fondy/kolektivni-investovani/

[31] Horizont Invest. CONSEQ [online]. © 2006 [cit. 2015-03-31]. Dostupné z:

https://www.conseq.cz/page.asp?page=171

[32] IKS KRATKODOBYCH DLUHOPISU. IKS KB [online]. © 2014 [cit. 2015-03-31].
Dostupné z: http://www.iks-kb.cz/web/detail _fondu.html

[33] MULLER, Roman. Investice do komodit: vydé&lat miizete i na riistu pSenice. In:
FinExpert [online]. © 2015 [cit. 2015-03-31]. Dostupné z: http://finexpert.e15.cz/investice-

do-komodit-vydelat-muzete-i-na-rustu-psenice

[34] Investiéni programy CP INVEST. CP INVEST [online]. © 1991-2014 [cit. 2015-03-
31]. Dostupné z: http://www.cpinvest.cz/produkty/investice-v-czk/programy/investicni-

programy.html

[35] Investi¢ni slovnik. Akcie Online [online]. © 2013 [cit. 2015-03-29]. Dostupné z:
http://www.akcie.cz/slovnik/

[36] Investopedia [online]. © 2015 [cit. 2015-03-30]. Dostupné z:
http://www.investopedia.com/dictionary/

[37] Investor Education. Franklin Templeton Investments [online]. © 1999-2015 [cit.
2015-03-30]. Dostupné z: http://www.franklintempletonindia.com/en_IN/investor/investor-

education/fund-basics/how-mutual-funds-work

[38] ISCS Sporobond. Ceskd Sporitelna [online]. 2015 [cit. 2015-03-31]. Dostupné z:
https://cz.products.erstegroup.com/Retail/cs/Produkty/Fondy/Factsheety/Fund_general/ind
ex.phtml?q=&ISIN=CZ0008472263&ID_NOTATION

[39] ISCS TOP STOCKS. Ceska sporitelna [online]. [cit. 2015-03-31]. Dostupné z:
https://cz.products.erstegroup.com/Retail/cs/Produkty/Fondy/Factsheety/Fund_general/ind
ex.phtml?q=&ISIN=CZ0008472404&ID_NOTATION

59



[40] TRAXLER, Jan. Kam investovat volné penize?. In: Finmag [online]. © 2014 [cit.
2015-03-31]. Dostupné z: http://finmag.penize.cz/investice/267071-kam-investovat-volne-

penize

[41] KBC Master Fund CSOB Balanced. CSOB [online]. © 2015 [cit. 2015-03-31].
Dostupné z: http://www.csob.cz/cz/fondy/Smisene-fondy/Stranky/BE0174401928.aspx

[42] KBC Master Fund CSOB Dynamic. CSOB [online]. © 2015 [cit. 2015-03-31].
Dostupné z: http://www.csob.cz/cz/fondy/Smisene-fondy/Stranky/BE0174397886.aspx

[43] KBC Multi Interest CSOB CZK Medium. CSOB [online]. 2015 [cit. 2015-03-31].
Dostupné z: http://www.csob.cz/cz/fondy/Dluhopisove-
fondy/Stranky/BE0940482673.aspx

[44] Kobos. Akcie Online [online]. © 2013 [cit. 2015-03-30]. Dostupné z:

http://www.akcie.cz/kurzy-cz/kobos

[45] Konzervativni fond CP INVEST. CP INVEST [online]. © 1991-2014 [cit. 2015-03-
31]. Dostupné z: http://www.cpinvest.cz/produkty/investice-v-czk/fondy/konzervativni-

fond-cp-invest.html

[46] PARTNER Invest. CP INVEST [online]. © 1991-2014 [cit. 2015-03-31]. Dostupné z:
http://www.cpinvest.cz/produkty/investice-v-czk/programy/partner-invest.html

[47] Poplatky fondu. Investujme [online]. © 2000 - 2014 [cit. 2015-03-31]. Dostupné z:
http://investice.finance.cz/podilove-fondy/obchodovani-krok-po-kroku/poplatky-fondu/

[48] Profil spolecnosti. Prague Stock Exchange [online]. 1998-2015 [cit. 2015-03-30].

Dostupné z: https://www.pse.cz/dokument.aspx?k=Profil-Burzy

[49] Rentier Invest. Pioneer Investments [online]. © 2010 [cit. 2015-03-31]. Dostupné z:

http://www.pioneerinvestments.cz/Rentier/Uvod.asp

[50] Retirement. OppenheimerFunds [online]. © 2015 [cit. 2015-03-30]. Dostupné z:
https://www.oppenheimerfunds.com/investors/article/is-a-successful-retirement-within-

your-reach/investment-concepts

60



[51] Richard Siuda: Cesi se dlouhodobého investovani boji jako Gert kiize. A je to velka
chyba. In: Finmag [online]. © 2014 [cit. 2015-03-30]. Dostupné z:
http://finmag.penize.cz/financni-poradenstvi/268298-richard-siuda-cesi-se-dlouhodobeho-

investovani-boji-jako-cert-krize-a-je-to-velka-chyba
[52] RM System [online]. © 2008 [cit. 2015-03-30]. Dostupné z: http://www.rmsystem.cz/

[53] Statistiky: Inflace - druhy, definice, tabulky. Cesky statisticky iirad [online]. 2015,
09.03.2015 [cit. 2015-03-29]. Dostupné z: https://www.czso.cz/csu/czso/mira_inflace

[54] Skola investora. Patria [online]. [cit. 2015-03-30]. Dostupné z: https://www.patria-

direct.cz/vzdelavani/zaciname-s-investovanim/skola-investora

[55] Templeton Global Bond Fund. Franklin Templeton Investments [online]. © 1999-
2015 [cit. 2015-03-31]. Dostupné z: http://www.franklintempleton.cz/cs-
cz/investor/fondy/fund-detail/256/Templeton-Global-Bond-Fund

[56] Tempo. AXA [online]. © 2012 [cit. 2015-03-31]. Dostupné z:
https://www.axa.cz/produkty/investovani/programy-pravidelneho-

investovani/tempo/obsah/investicni-strategie/

[57] Unit Investment Trusts (UITs). U.S. Securities and Exchange Commission [online].
[cit. 2015-03-30]. Dostupné z: http://www.sec.gov/answers/uit.ntm

[58] Uvod do investovani. Patria Online [online]. © 1997-2015 [cit. 2015-03-29].

Dostupné z: http://www.patria.cz/akademie/uvod-do-investovani.html

61



10 Seznam priloh

Ptiloha A: Klicové informace pro investory Templeton Global Bond Fund investi¢ni

spole¢nosti Franklin Templeton Investment Funds.

Ptiloha B: Provedené vypocty k modelovym ptikladiim, viz elektronicka ptiloha na CD-R.
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FRANKLIN TEMPLETON
INVESTMENTS

sdélenim.

Ptiloha A: Klicové informace pro investory Templeton Global Bond Fund investi¢ni
spolec¢nosti Franklin Templeton Investment Funds.

Klicové informace pro investory

V tomto sdéleni investor nalezne klicové informace o tomto fondu. Nejde o propagacni material; poskytnuti téchto

informaci vyzaduje zakon. Ucelem je, aby investor Iépe pochopil zpusob investovani do tohoto fondu a rizika s tim
spojena. Pro informované rozhodnuti, zda danou investici provést, se investorim doporucuje seznamit se s timto

Templeton Global Bond Fund

Trida A{acc)EUR * ISIN LU0152980495 = Podfond investi¢ni spolenosti Franklin Templeton Investment Funds

Spravcovska spolec¢nost je Franklin Templeton International Services S.ar.l.

Cile a investicni politika

Templeton Global Bond Fund (déle jen ,fond“) se snazi maximalizovat celkovy

vynos z investic tim, Ze zvySuje hodnotu investic a ziskava z nich vynosy a

realizuje kurzové zisky ve stiedné dlouhém az dlouhém obdobi.

Fond investuje pfevazné do:

+ diuhovych cennych papirQ ruzné kvality vydavanych viadami a statnimi
institucemi na rozvinutych nebo rozvijejicich se trzich

V mensi mife mize Fond investovat také do:

» dluhovych cennych papirt rizné kvality vydavanych spoleGnostmi kdekoli na
svété

» diuhovych cennych papirt vydavanych nadnarodnimi institucemi, napf.
Evropskou investicni bankou

Fond miize za Gcelem zaji$téni (hedging), efektivniho fizeni portfolia a/nebo k
investiénim Gcelum pouzit derivaty, které slouzi jako nastroj aktivniho fizeni
investic s cilem ziskat expozici na rznych trzich.

Diky flexibilité a oportunistickému charakteru umozriuje tato strategie
investiénimu tymu vyuzivat rizné situace na trzich. Na zakladé dikladného
prizkumu ekonomiky, zemé a cennych papirt na daném trhu, véetné podrobné
analyzy rizika, se pocetny tym expertd spoleénosti Franklin Templeton na
cenné papiry s pevnymi vynosy snazi vyuzivat rozdili mezi trhy a vyhledavat ty
nejvynosnéjsi zdroje pfijmu, rustu kapitalu a kurzovych ziskd nabizenych
cennymi papiry s pevnymi vynosy kdekoli na svété a poté do nich investovat.

Pfi rozhodovani o investicich zkouma investiéni tym dukladné rizné faktory,
které mohou mit negativni viiv na ceny dluhopist a kurzy mén.

O prodej Vasich podilil mizZete pozadat v kterykoliv den, ktery je v
Lucembursku pracovnim dnem.

Pro tfidu podilt k akumulaci uvedenou v tomto dokumentu jsou vynosy z
dividend znovu investovany ve Fondu.

Dali informace o cilech a investicni politice fondu najdete v ¢asti ,Informace o
fondu, investiénich cilech a politice” v aktualnim prospektu investicni
spole¢nosti Franklin Templeton Investment Funds.

Benchmark podfondu je JP Morgan Global Government Bond Index. Tento
benchmark je uveden jen pro informaéni Gcely a spravee fondu ho nemusi
sledovat. Fond se miiZe od tohoto bechmarku odchylit.

Odborné vyrazy, kterym byste méli rozumét

Derivaty: Financni nastroje, jejichz charakteristické viastnosti a hodnota
zaviseji na vykonnosti jednoho nebo vice podkladovych aktiv, kterymi jsou
zpravidla cenné papiry, indexy, meény nebo urokové sazby.

Hedging: Strategie, jejimz cilem je zcela nebo ¢asteéné kompenzovat
specificka rizika, napf. rizika vyplyvajici z kolisani cen akcii, devizovych kurzd
nebo urokovych sazeb.

Dluhové cenné papiry: Cenné papiry, které predstavuji zavazek emitenta
splatit uvér k urcitému datu a zaplatit uroky.

Rozvijejici se trhy: Zemé, jejichz ekonomika, akciovy trh, politicka situace
nebo regulaéni rdmec nejsou pIné rozvinuté.

Pomér rizika a vynosu

| .
>

Vy38i riziko
Potencialné vyssi vynosy

Potencialné nizsi vynosy
Co znamena tento synteticky ukazatel a jaka jsou jeho omezeni?
Tento ukazatel slouZi jako méfitko pohybu cen u této tfidy podili na zakladé
vyvoje v minulosti.

Historické tdaje tedy nemusi byt spolehlivym ukazatelem rizikového profilu
fondu do budoucna. Nelze zarucit, Ze se v budoucnu nezméni kategorie, do
které je investice zafazena.

Proé je fond zafazen pravé do této kategorie?

Fond investuje pfevazné do dluhovych cennych papirt vydavanych viadami
nebo statnimi institucemi v riznych zemich a do derivatu. Tyto cenné papiry a
derivaty podléhaly v minulosti kolisani cen, které bylo vyvolavano obecné

pohyby trokovych sazeb a devizovych kurzd nebo pohyby na diuhopisovém
trhu. V dusledku toho mize vykonnost fondu v pribéhu casu kolisat.
Relevantni rizika nedostateéné zachycena indikatorem.

Uvérové riziko: riziko ztraty vyplyvajici z nesplaceni, které mize nastat, pokud
emitent nesplaci jistinu nebo Uroky v okamziku jejich splatnosti. Toto riziko je
vy3si, jestlize ma fond v portfoliu cenné papiry s nizkym, neinvesti¢nim
ratingem.

Ménovaé riziko: riziko ztraty vyplyvajici z kolisani sménného kurzu nebo z
piedpisu v oblasti devizové regulace.

Derivatové riziko: riziko ztraty u nastroje, na jehoz hodnotu mize mit i mala
zména hodnoty podkladové investice mnohem vétsi viiv. S derivaty muze byt
spojeno dal$i riziko likvidity, (vérové riziko nebo riziko protistrany.

Riziko likvidity: riziko, které vznika, jestlize moznosti prodat aktiva v
okamziku, kdy je to nezbytné, brani nepfiznivé podminky na trhu. Snizena
likvidita mGzZe mit nepfiznivy viiv na cenu aktiv.

Podrobny popis véech rizik, kterym fond Celi, najdete v &asti “Informace o
rizicich” v aktudlnim prospektu investicni spole¢nosti Franklin Templeton
Investment Funds
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Poplatky

Poplatky, které platite, slouZi k tihradé nakladi na fungovani fondu véetné Vstupni poplatky jsou uvedeny v maximalini vysi, v nékterych pripadech mohou
nakladl na vefejné nabizeni a propagaci. Tyto poplatky sniZuji potencidlni rist byt nizsi. Cheete-li ziskat vice informaci, obratte se prosim na svého

vasi investice. finanéniho poradce.

Poplatky za spravu jsou zalozeny na vydajich za rok kon€ici 31. prosinec 2014.

Jednorazové poplatky uétované pred nebo po uskuteénéni investice Tento idaj se miZe mezirotna lit.

Vstupni poplatek 5,00% Podrobné informace o poplatcich najdete v &asti , TFidy podili“ a v priloze E k
T latek N - aktualnimu prospektu investiéni spoleénosti Franklin Templeton Investment
Vystupni poplate| epouzije se Funds.

Jedna se o nejvy$si ¢astku, ktera mize byt investorovi uctovéana pred
uskutecnénim investice.

Poplatky hrazené z majetku Fondu v prabéhu roku

Poplatky za spravu 1,39%

Poplatky hrazené z majetku Fondu za zvlastnich podminek

Vykonnostni poplatek NepouZije se

Dosavadni vykonnost

Dosavadni vykonnost neni zarukou budoucich
vysledka.

30.0%

20.0% « Dosavadni vykonnost zde zahrnuje vechny
poplatky za spravu, ale ne vstupni poplatek.

10.0% « Dosavadni vykonnost se pocita v méné sou¢asné

: tridy podil.
« Fond byl zaloZen v roce 1991 a soucasna tfida
0.0% podil dne 09.09.2002.
-10.0%
-20.0%

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

W Templeton Global Bond Fund Tfida A(acc)EUR
Vkonnosti bylo dosaZeno za okolnosti, které jiz neplati.

Praktické informace

« Spravcem fondu investicni spolecnosti Franklin Templeton Investment rozhodnete investovat, projednejte tuto zalezitost s Vasim financnim ¢i
Funds je spoleénost J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A. dariovym poradcem.

= Kopie nejnovéjsiho prospektu a kopie poslednich dostupnych vyroénich a = Investi¢ni spoleGnost Franklin Templeton International Services S.ar.l. mize
pololetnich zprav investiéni spoleénosti Franklin Templeton Investment nést odpovédnost pouze za takové vyroky uvedené v tomto dokumentu, které
Funds jsou v jazyce tohoto dokumentu dostupné na webové strance jsou zavadéjici, nepfesné &i v rozporu s pfislusnymi ¢astmi prospektu
www.ftidocuments.com, Ize je romnéz bezplatné ziskat od spole¢nosti daného Fondu.

Franklin Templeton International Services S.A., 8A, rue Albert Borschette,
L-1246, Luxembourg nebo od Vaseho finanéniho poradce.

Tento Fond je podfondem investiéni spole¢nosti Franklin Templeton
Investment Funds. Prospekt a finanéni zpravy se vztahuji na veskeré

» Nejnoveéjsi ceny a dalsi informace o Fondu (véetné informaci o dal$ich podfondy investiéni spoleénosti Franklin Templeton Investment Funds.
tfidach podili Fondu) jsou k dispozici u spolecnosti Franklin Templeton V8echny podfondy investiéni spole¢nosti Franklin Templeton Investment
International Services S.A., 8A, rue Albert Borschette, L-1246 Luxembourg Funds maji oddélena aktiva a pasiva. Kazdy podfond je tak spravovan
nebo na webové strance www franklintempleton.lu. samostatné, nezavisle na ostatnich.

* Vezméte prosim na védomi, Ze danovy reZim platny v Lucemburském « Podily jiného podfondu investicni spole¢nosti Franklin Templeton Investment

velkovévodstvi miZze mit viiv na Vasi osobni dafiovou situaci. Nez se Funds mUzete vyménit v ramci postupu blize popsaného v prospektu.

Tomuto fondu bylo udéleno povoleni Lucemburského velkovévodstvi a podiéha dohledu Commission de Surveillance du Secteur Financier (komise dohlizejici na finanéni sektor). Fondu
Franklin Templeton International Services S.a r.l. bylo udéleno povoleni Lucemburského velkovévodstvi a podiéhé dohledu Commission de Surveillance du Secteur Financier (komise
dohlizejici na finanéni sektor).

Tyto klicové informace pro investory jsou platné ke dni 16.01.2015.
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