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Anotace

Cilem bakalatské prace byla analyza, komparace otevienych dluhopisovych investi¢nich fondt
UCITS registrované u Ceské narodni banky. Prvni &ast vysvétluje teorii fondil, charakterizuje
a predstavuje zkoumané dluhopisové fondy. Druha ¢ast se zamétfuje na analyzu a komparaci

fondl. Zaveér je vénovan doporucenim pro investory.
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Analysis of bonds open investment funds
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The aim of bachelor thesis was an analysis and comparison of the bonds open investment
UCITS funds, which are registered with Czech National Bank. The first part explains fund
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comparison of funds. The conclusion of bachelor thesis is devoted to recommendation for

investors.
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UvVoD

Dluhopisové fondy patii mezi investi¢ni néstroje, do kterych je moznost investovat nakupem
podilovych listli na trzich. Konzervativnim investorim byvaji tyto fondy doporu¢ovany do
jejich investi¢nich portfolii, jelikoz jsou vhodné pro kratkodoby ¢i strednédoby investiéni
horizont. Investovani je v dnesni dob¢ vice dostupné pro profesionalni ale 1 neprofesionalni Cili
zaCinajici investory. S investicemi se v prub¢hu zivota setkavame, at’ uz se jedné o investovani

na trzich nebo investovani do koupé¢ bydleni.

Cilem bakalafské prace je analyza a komparace dluhopisovych otevienych investicnich fond
(UCITS), které jsou registrované u Ceské narodni banky, véetné uvedeni doporudeni pro
profesiondlni i neprofesionalni investory vyplyvajici z teoretickych pojmu a praktické Casti
zaméfenych na investi¢ni obchody zkoumanych dluhopisovych fondd. Cast teoreticka
vymezuje pojmy jako jsou kolektivni investovani, investi¢ni nastroje, subjekty kolektivniho
investovani a princip fungovani podilovych fondd, kterd ma napomoci ke snaz§imu orientovani
v tématu prace. Ostatni kapitoly teoretické ¢asti se zamé&fuji na charakteristiku dluhopisovych

fondt a jednotlivych druht dluhopisi, do kterych Ize investovat.

V praktické Casti se prace orientuje na analyzu a komparaci zkoumanych dluhopisovych fonda,
které jsou registrovany u Ceské narodni banky a maji evropsky pas UCITS. Dluhopisové fondy
jsou nejdiive rozdéleny podle jejich obhospodatujicich investicnich spole¢nosti, podrobnéji
popsany a zminény jejich data zalozeni a nasledné komparovéany. Praktickd ¢ast vyuziva
modelové piiklady a srovnani fondl podle stanovenych kritérii a casovych obdobi, pro
vysvétleni investovani z podilovymi listy. Pfiklady se zamétuji investovanim do dluhopisovych
fondl v obdobi dvacet a deset let. Na zavér jsou ceny podilovych listlh zkoumanych fondt
porovnany s oficidlnim trZznim indexem PX. V posledni kapitole se bakalarska prace zabyva

sepsanim doporuceni pro investory.
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1. TEORETICKA VYCHODISKA SOUVISEJICi S FONDY
Prvni kapitola bakalatské prace se zabyva teoretickymi vychodisky a pojmy, které souviseji

s tématem investovani do otevienych dluhopisovych fondi.

1.1 Finanéni investovani

Investovani
Investovani je ukladani penéznich prostfedka do aktiv, které nesou riziko ztraty ale také vynos
z investice. Investor ofekava zhodnoceni téchto aktiv. (gt}'lbr, Klepetko, Ondrackova, 2011)
Pted investovanim si musi kazdy investor ujasnit finan¢ni cile. Investice se definuje jako
¢innost, pii které se penézni prosttedky investorem vkladaji do konkrétniho projektu, kapitalu
nebo aktiv za ucelem zvySeni investice v budoucnosti, coz je hlavnim cilem investovani.
Dulezité pred zahdjenim investovani je zjistit a oSetfit rizika, ktera mohou zapticinit ohrozeni
investice. Tato ekonomicka cinnost se provadi, aby investofi méli dostatek penéznich
prostiedkil na splnéni financnich cili. Kazda investice je rizikova, to znamena, Ze jeji navratnost
neni nijak zarucena a investovani neni to samé jako napiiklad spotfeni. Na druhou stranu existuji
zajisténé fondy se vyznacuji minimalnim rizikem, investorim je znamo, kolik dostanou
vyplaceno na konci obdobi. Zajisténé fondy tedy garantuji minimalné navratnost vlozenych
penéznich prostiedkii. Pokud je investice piredCasné ukoncena a podilové listy jsou prodany
diive neni garantovana navratnost vloZzenych prostfedkt. Mezi rizika fonda patii vyvoj inflace
a kurz mény, pokud jsou fondy nakupovény v cizi ménég. Dale se doporucuje, aby investor zvolil
takovou vysi Castky pii investovani, kterou miize ztratit a ztrata této vySe neovlivni jeho osobni

Zivot. (Syrovy, 2016)

Investi¢ni nastroje
Mezi investicni nastroje, se kterymi se obchoduje na kapitalovych trzich se fadi cenné papiry.
Upravu t&chto investi¢nich nastrojii se nachazi v zakoné &. 256/2004 Sb., o podnikéni na

kapitalovém trhu. Tento zadkon vymezuje nésledujici investi¢ni nastroje:

e Investi¢ni cenné papiry — dluhopisy, akcie.
e Cenné papiry kolektivniho investovani — podilové listy.
e Derivaty — opce, futures, swapy, forwardy.

e Nastroje penézniho trhu — pokladni¢ni poukazky, depozitni certifikaty.

NejrozsifenéjSim druhem investi¢nich nastroji jsou akcie. V Ceské republice byl upraven

zakonem €. 591/1992 Sb., o cennych papirech, platnost tohoto zdkona byla zruSena k roku 2014.
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V § 1 se nachazi vycet, co nalezi mezi cenny papiry, napf. akcie, zatimni listy, poukazky na
akcie, dluhopisy, podilové listy, kupony, op¢ni listy, Seky, sménky. Od té doby jsou pravné
vymezeny cenné papiry v zakoné ¢. 89/2012 Sb., obCansky zékonik, v hlavé IV — Véci a jejich
rozdéleni, Dil 4, jedna se o § 541- § 544. (Obcansky zakonik, 2012)

1.2 Kolektivni investovani
Fondy piislusi k nastrojim kolektivniho investovani. Coz miizeme chapat tak, ze fondy mohou
byt kuzitku vice investorim soucasn¢. Kolektivni investovani je upraveno zakonem
¢. 240/2013 Sb., zakon o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech. Podle tohoto
zakona § 93 odst. 1 mizeme kolektivni investovani chéapat jako ,,shromazdovani penéznich
prostiedkii od verejnosti vydavanim podilovych listii, investovani na zdkladé urcené investicni
strategie, ktera se zaklada na principu rozlozZeni rizika ve prospéch viastnikui téchto podilovych
listi a dalsi spravu tohoto majetku*. (Zékon o investicnich spole¢nostech a investi¢nich
fondech, 2013) Myslenkou kolektivniho investovéni, na kterém je zalozeno je sdruzovani

penéznich prostfedkli jednotlivych investort. S kolektivnim investovanim se setkdvame na

kapitalovém trhu. (Liska, Gazda, 2004)

Pro kolektivni investovani existuje vice oznaceni, nckdy byva nazyvano také jako
instituciondlni investovéani, které obsahuje skupiny lidi, ktefi investuji se stejnym cilem
a preferencemi. Kolektivni a individualni investovani se od sebe zdsadné odliSuje. Podstatou
individudlniho investovani je moznost vytvofeni investi¢nich cili a preferenci samotnym
investorem, ktery toto provede podle svého rozmysleni. Naopak v kolektivnim investovani
nemuZe investor podle svého uvéazeni stanovit investi¢ni cile a preference, avSak cile
a preference se shoduji se skupinou investoril. Institucionalni investofi se rozdéluji do dvou
skupin. V prvni skupiné se nachazi instituce, které¢ shromazduji Gspory, do této skupiny
muzeme zafadit penzijni fondy a pojiStovny. Instituce jsou dulezité¢ pfi dlouhodobém
financovani investic. Ve druhé skupin€ jsou investi¢ni fondy. Pocatky fondii se datuji kolem
70. let 19. stoleti. Ve Skotsku vznikly prvni investi¢ni fondy, které by v dneSni dobé mély
podobu uzavienych fondu. (Pavlat, 2005)

Cile kolektivniho investovani jsou nasledujici shromazd’ovani penéznich prostiedkil a ukladani
prostiedkli do majetkovych aktiv, obhospodatrovani majetkti podilovych a investi¢nich fondi,

a také mezi cile patii obchodovani s majetkovymi hodnotami. (Pavlat, 2005)

Pocatky kolektivniho investovani vznikly v poloving 19. stoleti v Belgii, Svycarsku, Francii

a ve Velké Britanii. K rozvoji investovani do druht fonda doslo ve 20. letech 20. stoleti ve
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Spojenych statech americkych. Prvni instituce kolektivniho investovani v Ceské republice byla
investiéni spoleCnost, kterd nesla ndzev Prvni Investicni (PIAS), zalozena v roce
1990 Investi¢ni bankou. (Jilek, 2009) Novela zdkona o investi¢nich spolecnostech a fondech
z roku 1998 zavedla preménu investi¢nich a uzavienych fondl na oteviené podilové fondy. Se
vstupem Ceské republiky do Evropské unie, nabyl v platnosti zakon o kolektivnim investovéni.
Tento zakon sladil ¢eské pravni upravy s legislativou EU v oblasti kolektivniho investovani.
(Vesela, 2011) Ke konci roku 2019 bylo evidovéano celkem 122 528 investi¢nich fondl ve svéte.
Oproti roku 2017 nartist toho po&tu fondii vzrostl o 42 %. (Cermék, 2020)

Vyhody kolektivniho investovani

Zakladni vyhody kolektivniho investovani podle Veselé (2011) jsou nésledujici:

e Diverzifikace rizika.

e Profesionalni sprava svétfené¢ho majetku.

e Danové vyhody.

e SniZeni transak¢nich nakladi.

e Snazsi pfistup k instrumentiim investi¢niho trhu.

e Jednoduché investovani.

e Vyssi a zajisténa likvidita.

e Informacni povinnost investi¢nich spole¢nosti a podilovych fondt.

Mezi dalsi vyhody fonda se fadi primérovani nakladt a rodina fondt. Primérovani néklada
znamena, Ze miiZe investor investovat urcitou konstantni sumu penéznich prostredkii do fondl
v pravidelném casovém intervalu. Nebere se ohled na to, zda trhy klesaji nebo stoupaji. Podstata
prumérovani nékladl je ménit vzestupy a poklesy ve vyhodu. Investorim jsou nabizeny fady
fondii riizného investi¢niho zaméteni od spolecnosti s podilovymi fondy. Skupina produktd od
jedné spolecnosti se oznaCuje rodina fondi. Nejmens$i skupiny produkti nabizeji fondy
penézniho trhu, a to dluhopisovy a jeden akciovy fond. Rodina fondi ma vyhody napt. vyména

podilt jednoho fondu za jiny fond ale v rdmci stejné rodiny. (Fondinfo, 2016)

Nyni jsou analyzovany vyhody fondl. Pojem diverzifikace znamena rozloZeni rizika. Podstatou
je nizka vzajemnd korelace investic, coZ znamend, do jaké miry se spole¢né pohybuji dvé
investice. Nejvice uvadénym piikladem korelace jsou akcie, statni dluhopisy. Kdyz nastane na
burze zmatek neboli panika, ¢ast investori proda své akcie a presunou se do jinych investi¢nich
instrumentd napf. dluhopist. Kratkodobé je nizkd korelace mezi akciemi a dluhopisy.

Diverzifikace ohranicuje oscilaci hodnoty celého portfolia. Tomu miiZeme rozumét tak, Ze
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riziko portfolia je nizsi, nez kdyby se jen zprimeérovali rizika jednotlivych akci v portfoliu.
Moznost snadno diverzifikovat portfolio umoziuji fondy i drobnéjSim investorim. Na obrazku
¢islo 1 jsou zobrazeny fiktivni akcie, kazda je sama o sobé kolisava, avSak portfolio, které se

sklada z téchto akcii je stabilngjsi. (Ttima, 2014)

120 %

115 % -

Akcie A
I~

110 %
0 —— Akcie B
e Portfolio 1/2A+1/2B
105 % -
100 % ﬂ - . - 2 Cas

0 1 2 3 a4 5

cena

Obrazek 1: Dvé akcie s nizkou korelaci

Zdroj: (Ttma, 2014, str. 18)

Dalsi vyhodou kolektivniho investovani je odborné sprava, naskytuje se podilnikiim moznost
najmuti profesionalniho spravce. Bézny investor nema potiebné informace a ¢as pro zkoumani

jednotlivych akcii a dluhopisii a obchodovéani. Tuto praci za investora provede manazer.

(Ttma, 2014)

Danova vyhoda je upravena zakonem ¢. 586/1992 Sb. O danich z ptijmi. Podle zdkona je
mozné ve dvou ptipadech osvobodit ptijem z prodeje cennych papiri od dani z piijmil. Tento
prijem je osvobozeny, pokud mezi nabytim a prodejem cennych papirti uplynula doba del$i nez
tf1 roky. Nebo zda pfijem z prodeje cennych papirti nepiesdhl 100 000 K¢&. (Zakon o danich

z ptijmu, 1992) Dale také existuje moznost vyuziti daflovych raji.

Fondy mohou dosahovat nizsich transakénich nakladd. Uspor z rozsahu se dosahuje, kdyz

fondy obchoduji s investi¢nimi instrumenty ve velkych objemech. (Ttima, 2014)

Vyhoda snazs§i pfistup k instrumentim a trhim slouzi drobnym investorim. Investofi
prostiednictvim fondi mohou investovat do instrumentd po celém svété bez velké kapitalove,
informacni zékladny. Jednoduchost ptindsi investorim moznost koupé podila pfes internet

nebo telefonicky, a také nabizi moznost reinvestic vynost do podilti fondu.

Vyssi likvidita je z dalSich vyhod fondi. Investoriim se nabizi moZnost podily ve fondu kdykoli

prodat. U otevienych fondd plyne povinnost na pozadani odkoupit podily od podilnikli za
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hodnotu podilu ve stanoveném terminu. Cena podilového listu pfi odkupu se odvodi od aktualni
hodnoty majetku fondu nalezici na jeden podilovy list. Pfi odkupu si fond smi ti€tovat poplatek.

(Fondinfo, 2016)

Informacni povinnost podilovych fondi poskytuje objektivni hodnoceni vysledku fondd,

rozhodovéni podilnikl a potencionélnich investort.

Nevyhody kolektivniho investovani

Mezi vycet nevyhod kolektivniho investovani miizeme zatadit:

e Neexistence statnich systému pojisténi.

e Poplatky.

e Riziko podvodi a ztraty.

e Riziko ztraty hodnoty investice kviili trznim pohybim.
e Podprimérna vykonost fondu.

e Omezena investicni volnost.

e Konflikt zdjmu mezi podilniky a spravci portfolia.

e Skladba portfolia.

e Pojisténi vklada. (Vesela, 2011)

Ve vyctu nevyhod byla zminéna i nevyhoda skladba portfolia. Tuto nevyhodu mizeme chapat
tak, Ze investor nemuize zménit skladbu portfolia fondu. Fondy disponuji investi¢ni strategii, se
kterou musi investor souhlasit, pokud chce investovat do fondu. Kdyz nastane situace, ze
investorovi nevyhovuje sloZeni fondu, zalezi na jeho rozhodnuti, zdali do fondu vstoupit nebo

je mozné druhé feseni, a to investovat na ,,vlastni pést®.

Ke konfliktu zajma mezi investory a spravci portfolia vede to, Ze se podilnik podilového fondu
nemuze podilet na fizeni fondu, a poskozeni jeho zajmu. Spravce a podilnik mohou sledovat

rozdilné cile a z4jmy.

Pti rozhodnuti investovani na trzich, nese kazdy investor riziko ztraty hodnoty investice, za
touto ztratu stoji trzni pohyby. Dalsi riziko pfi investovani je riziko podvodi a ztrat v dasledku

nelegalnich a podvodnych transakci, které nelze zcela odstranit regulaci ani legislativou.

Pokud nemtiZe podilnik rozhodovat o aktivech, které se zatadi do portfolia hovoii se 0 omezeni
investi¢ni volnosti. Znamena to, Ze podilnik zvoli oblast investic nikoli druh fondu. Oblasti

investic se mysli, jestli se bude jednat o dluhopisy, akcie a dalsi. (Ttma, 2014)
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Velmi dilezitd nevyhoda kolektivniho investovani jsou poplatky. Pfi investovani do podilovych
fondl se plati poplatky. Do poplatkl patii jednorazové poplatky, do téchto poplatkli se fadi
vstupni poplatek a vystupni poplatek. V pribéhu investovani se vyskytuji pribézné poplatky
pii investicich, které obsahuji poplatek za spravu, poplatek depozitate, poplatek za vykonnost

a vedlejsi poplatky.
Vstupni poplatek

Vstupni poplatek je poplatek, ktery se plati za ndkup podilového fondu. Vyse poplatku se
pohybuje vrozmezi 0-5 % zobjemu investovanych vkladi. Z objemu budoucich
investovanych vkladi se vstupni poplatek vypocita z cilové ¢astky. Vstupni poplatek je tedy
odmeéna tomu, kdo investorovi fond prodal. Poplatek se zapocitava do ocekdvané vynosnosti

investice, zaplacenim poplatku tedy vynos klesa. (Syrovy, 2016)
Vystupni poplatek

Tento poplatek je ojedinély pii investovani do otevienych podilovych fondt. Poplatek se uctuje
pfi zpétném vybéru majetku investice z fondu, tomuto se fikd redemace. Je podminén
doporuc¢enym investicnim horizontem. Ptiklad doporucend doba investice do fondu je 5 let,

vystupni poplatek se zatuctuje, kdyz investici redemuji diive néz po uplynuti doporuc¢ené doby.
Poplatek za spravu

Poplatek je odménou spravce investice. Pravidelné je strhavan zobjemu investovaného
majetku. Spravce uvadi tento poplatek v ro¢nim vyjadieni. Je G€tovan pravidelné i za situace,
kdy investice nedosahuje kladného vynosu v néjakém c¢asovém obdobi. Bé€Zné podilové fondy

maji tento poplatek stanoven v rozmezi 0,5-2 %. (Investujeme.cz, 2020)
Poplatek depozitare

Depozitafem investice zpravidla byva banka, kterd si za vedeni uc¢td klienti uctuje uplatu.
Poplatek se uctuje nepfetrzité¢ bez ohledu na vykonnost investic. Poplatek pro depozitare se

vypocitava z objemu majetku investort. Byva soucasti celkového poplatku za spravu.
Poplatek za vykonnost

Druh tohoto poplatku si n¢které fondy Gctuji za dobré vysledky pfi spravé investice. Poplatek
by mél byt vypocitan jako cast rozdilu referen¢ni hodnoty (benchmark) a vykonnosti fondu.
Kdyz fond dosahne vykonnost vétsi nez benchmark, tak se rozdil téchto hodnot pouzije pro

vypocet vykonnostniho poplatku. (Investujeme.cz, 2020)
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Vedlejsi poplatky

Mezi vedlejsi poplatky patii poplatek za vedeni investi¢niho uctu, poplatek zuctovani transakce.
Vynos z investovani na kapitalovych trzich je pfedmétem danové povinnosti, ktery je vedlejSim

poplatkem. (Investujeme.cz, 2020)

Subjekty kolektivniho investovani
Subjekty kolektivniho investovani v Ceské republice jsou investi¢ni spoleénost, investiéni fond
a patii sem 1 podilové fondy. Subjekty jsou upraveny v zakoné ¢. 240/2013 Sb. Zakon

o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech.
Investi¢ni spolecnost

Investi¢ni spolecnost je pravnickd osoba, jedna se tedy o obchodni spole¢nost, jejim pfedmétem
podnikéni je kolektivni investovani podle zdkona, také nesmi podnikat v jiném druhu
podnikatelské ¢innosti. Investicni spolecnost ke své ¢innosti a pred zapsanim do obchodniho
rejstiiku musi ziskat povoleni od ptisluSného orgdnu. Vykonavat svou ¢innost mize spolecnost
az po splaceni vlastniho kapitélu, ktery ¢ini v Ceskych korunach ¢astku, kterd odpovida Castce

125 000 EUR.

Valna hromada je nejvyssi orgén investi¢ni spolecnosti, dal$i organy je statutdrni a dozorci

organ. Statutarni organem je predstavenstvo a dozor¢i rada predstavuje dozorci orgén.

Spolecnost zaklada podilové fondy a s penéznimi prostiedky, které ziska z podilovych listl
obhospodaiuje majetek podilovych fondli. Majetek, ktery se shromazd'uje v podilovém fondu
neni majetkem investicni spolecnosti, ale stale zlstava investortiim. Dalsi ¢innost, kterou
vykonava spolecnost je obhospodarovat majetek investi¢nich fondu jiné investi¢ni spolecnosti.
Své sluzby spojené s kolektivnim investovanim muze poskytovat investicnimu fondu nebo
investi¢ni spole¢nosti. Sluzby, které poskytuje vedeni ucetnictvi, pravni sluzby, ocetiovani

majetku. (Vesela, 2011)

Zdroj majetku investi¢ni spoleCnosti zajistuji vklady zakladateld, pfijmy z podnikatelské

¢innosti. O tomto majetku vede spolecnost ucetnictvi. (Liska, Gazda, 2004)
Investi¢ni fond

Investini fond patfi mezi jeden ze subjektti kolektivniho investovéani, je samostatnou
pravnickou osobou a ma pravni formu akciové spolecnosti, nesmi byt zaloZzen na zakladé

vefejné nabidky akcii. Povoleni k ¢innosti ud€luje ptislusny orgén pro oblast kapitalového trhu.
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Fond shromazd’uje penézni prostiedky od vetejnosti upisem akcii. Kolektivni investovani je
pfedmétem podnikani investicniho fondu. Investi¢ni fond vydéava akcie stejné jmenovité
hodnoty, které maji podobu obycejné kmenové akcie se standartnimi pravy. Shromazdeéné
penézni prostiedky investuje do investicnich nastroji podle svého zaméteni. DIluhopisy,

zatimni listy, zaméstnanecké nebo prioritni akcie nesmi investi¢ni fond emitovat.

Valnd hromada, pfedstavenstvo a dozor¢i rada tvoii organy fondu. Investofi investujici
prostiednictvim investi¢niho fondu maji stejné postaveni spole¢nikl jako zakladatelé fondu.

Akcionafi se stavaji investofi, iCastni se valné hromady. (Vesela, 2011)

Kritéria, kterd mohou pomoci pti vybéru investi¢niho fondu jsou finan¢ni zazemi a dlouhodoba
stabilita, informacni otevienost, schopnosti managementu, image fondu, marketingova

strategie, zhodnoceni, poplatky. (Finance.cz, 2017)

Funguje jako nebankovni finanéni zprostfedkovatel, investi¢ni fond je upraven zdkonem ¢.
240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech. Do funkci investi¢niho

fondu se fadi:

e Zprosttedkovani vhodné doby splatnosti,

o Uspory transakénich nékladi,

e SniZeni rizika,

e Zajisténi platebniho mechanismu. (Zakon o investi¢nich spolecnostech a

investi¢nich fondech, 2013)

Jednotlivé investiéni fondy se lisi celou Skélu riznych znakl, ze kterych se vychazi pfi
klasifikaci fondt. Kritéria klasifikace investi¢nich fondu jsou konstrukce fondd, cile fond,
vécené zaméteni investic portfolia, typy cennych papird, do kterych je investovano, vyse rizika
spojeného s investicemi, zdroj kapitalu, zplsob rozdéleni vynosu investorim a zplisob
obchodovani fondi. Podle klasifikace konstrukce fondi existuji oteviené a uzaviené fondy.
Typy cennych papirt, do kterych se investuje déli fondy na dluhopisové fondy, akciové fondy
a fondy smisSené. Dalsi znak, ktery ¢leni fondy na dichodové, ristové a smiSené je podle
zpisobu rozdé€leni vynosu investorim. Segment finan¢niho trhu, na kterém fondy investuji patii
do vySe vyjmenovanych kritérii klasifikace, tento typ klasifikace rozliSuje fondy na fondy
pen¢zniho trhu a fondy kapitalového trhu. Fondy penézniho trhu investuji do kratkodobych
nastrojl tohoto trhu, fondy kapitdlového trhu investuji do nastroji, se kterymi se obchoduje na

kapitalovém trhu. (Pavlat, 2005)
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Investi¢ni fondy se déli na fondy kvalifikovanych investorii a fondy kolektivniho investovani.
Rozdil mezi ,,obyCejnym* fondem a tzv. SICAV fondem spociva v tom, ze SICAV vytvaii
podfondy. SICAV je zkratka pochézejici z francouzského jazyka a znamena akciova
spolecnost, ktera ma proménlivy zakladni kapitdl. Oznacenim standartni fondy se oznacuji
fondy, kter¢ spliuji pozadavky Evropské unie UCITS fondy. Specidlni fondy se oznacuji jako

non-UCITS, nespliiuji pozadavky, proto se musi pfi vstupu na trh ziskat razitko.

Obrazek €. 2 zobrazuje klasifikaci investi¢nich fondu.

Investi¢ni fondy

Pripustné formy:
Standardni Otevreny podilovy

Fondy kolektivniho SICAV

investovan Otevrieny podilovy
Specidlni SICAV
Uzavieny podilovy
Fondy kvalifikovanych investort Libovolna pravni forma'

Obrazek 2: Klasifikace investi¢nich fondta

Zdroj: (Tima, 2014, str. 27)
Podilovy fond

Podilové fondy nemaji pravni subjektivitu a jsou zaklddany investicni spolecnosti. Investi¢ni
spole¢nost obhospodaiuje jejich majetek svym jménem na ucet podilniki a prodava podilové

listy. Majetek podilové fondu a investi¢ni spolecnosti je oddélen.

Podle legislativy v Ceské republice mohou vzniknout podilové fondy uzaviené nebo oteviené.
Oteviené podilové fondy nemaji pocet vydavanych podilovych listi limitovan, podilnik ma
pravo na odkup podilového listu investicni spole¢nosti. Spole¢nost je povinna provést zpétny
odkup podilového listu. Vyhodou je jejich likvidita, v ptipad¢ dle potieby podilnika bude mit
penézni prostiedky piiblizné za tyden od doruceni zadosti. U uzavieného typu je limitovan
pocet vydanych podilovych listli nebo doba prodeje. Tyto fondy nemaji narok na zpétny odkup
podilové listu. (Ttima, 2014)

Cinnost podilového fondu je fizena statutem, ktery obsahuje zaméfeni a cile investiéni politiky
a investicni spolecnosti daného fondu, zasady hospodateni s majetkem podilového fondu,

zpisoby, jak vyuzit vynos z majetku podilového fondu, udaje o vetejné obchodovatelnosti
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podilovych listl a o investi¢ni spole¢nosti, ktera se stard o obhospodarovani podilovych listi,

udaje o depozitafi a zpuisob zvetejnéni zprav. (Liska, Gazda, 2004)

Za aktualni kurz jsou vydavany fondem podilové listy. Podle ¢eského zakona je povinné ucinit
za kurz vyhlaseny k rozhodnému dni, jedna se o den pfipsani penéznich prostredkii klienta na
ucet fondu. Znamena to, Ze investice je koupena piesné za takovou cenu, kterd je v okamziku,
kdy piijdou fondu penize. I pii zadosti o odkupu podilového listu se pouzije kurz, ktery je

vyhlasen pro den, ve kterém byla obdrzena zadost o odkupu spravci. (Ttma, 2014)
Podilovy list

Podilovy list Ize definovat jako cenny papir, ktery predstavuje podil podilnika na majetku
podilového fondu, pravo podilnika na vyplaceni podilu na zisku z hospodarfeni s majetkem
podilového fondu. Vlastnikem PL je podilnik. AvSak podilovy list neumoziiuje podilnikovi
zasahovat do spravy fondu. (Veseld, 2011) Byvaji emitovany na dorucitele, na jméno nebo na
fad. Podilovy list mize mit i listinou podobu, v praxi se vyuzivaji zaknihované podilové listy.

(Ttima, 2014)

S podilovymi listy otevieného podilového fondu se neobchoduje na kapitdlovém trhu, avSak
investi¢ni spole¢nost, kterad spravuje fond je povinna odkoupit podilovy list na zadost podilnika
do urcitého terminu. Hodnota podilové listu se stanovuje podle aktualni hodnoty majetku fondu,
které ptipada na jeden podilovy list. Naopak podilové listy uzavieného podilového fondu

naleznou investofi na kapitalovém trhu a tim je zajisténa likvidita listd. (Veseld, 2011)

Cenu podilovych listi uréuje ¢isté obchodni jméni. Cisté obchodni jméni je soudet trznich cen
aktiv fondu a odecet zavazkii fondu. Cena podilové listu vznika aZ po vydé&leni ¢isté obchodniho

jméni poctem emitovanych podilovych listi.
Nalezitosti podilového listu, které musi podilové listy obsahovat:

e Nazev podilového fondu.

e Jmenovitou hodnotu podilového listu.

e Udaje o formé.

e Datum vydani listu nebo emise.

e Ciselné oznadeni a podpisy opravnénych osob u listinnych podilovych listd.

e Jméno prvniho podilnika u podilovych listl na jméno.
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1.3 Statut fondu
kazdy fond. Dokument musi obsahovat informace o investi¢nim zaméieni fondu, vysi poplatku,

spravci fondu, investi¢ni spoleénosti, podilovém fondu a podilovém listu. (CBA, 2021)
Statut fondu obsahuje tyto informace:

e Zamgéfeni a cile investi¢ni politiky.

e Co bude za majetkové hodnoty pofizeno za ziskané penézni prostiedky.
e Zasady hospodareni s majetkem fondu.

e ZpuUsob vyuziti vynosu z majetku fondu.

e Udaje o podilovych listech.

e Udaje o investi¢ni spole&nosti.

e Udaje o bance, ktera vykonava funkci depozitate.

e Zplsob zvefejiiovani zprav o hospodateni fondu a zméné statutu. (CBA, 2021)

1.4 Druhy fondu
Podilové fondy se mohou ¢lenit podle rGznych kritérii, které 1ze rozdélit do kategorii. Mohou
se Clenit podle investicni strategie, cilové skupiny investorti, zpiisobu fizeni, podkladového
aktiva, cile fondu, zptisobu obchodovani fondu nebo podle druhu cenného papiru, do kterého

se investuje ve fondech. Do zakladniho dé€leni fondi patti tyto fondy:

e Fondy penézniho trhu.

e Dluhopisové fondy.

e SmiSené fondy.

e Akciové fondy.

e Fondy nemovitosti.

¢ Fondy fondu.

e Komoditni fondy. (Syrovy, 2016)

Fondy penéZniho trhu
Fondy penéZzniho trhu patfi do skupiny nejkonzervativnéjsich fondt. Podle platné klasifikace
se tyto fondy oznacuji jako fondy kratkodobych investic, v praxi se ovSem vyuziva oznaceni
fondy penézniho trhu. Podminky na zafazeni cennych papirti do portfolia museji podléhat
striktnim pravidliim, protoze se jednd o nejbezpecnéjsi investice. Fondy investuji jen do

kratkodobych cennych papirti. Urokové riziko je tedy velmi nizké. V portfoliu se nejéast&ji
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objevuji statni pokladniéni poukdzky, depozitni certifikdty, sménky, terminové vklady.
Investi¢ni strategii fondii penézniho trhu jsou pfevazné investice s maximalni dobou splatnosti

do jednoho roku. (Liska, Gazda, 2004)

Oznaceni fondy penézniho trhu je podle vyhlasky CNB vyhrazeno pro ultrakonzervativni
fondy. Nejdulezitéjsi je primérna splatnost portfolia, kterd miize byt maximalné¢ 6 mésica.

Tento druh fondu slouzi tieba pro instituciondlni investory. (Ttima, 2014)

Vynos je dan aktudlni urovni urokovych sazeb. Kdyz urokové sazby dosahuji vysokych hodnot,

pak jsou 1 vysoké vynosy fondii penézniho trhu. (Syrovy, 2016)

Dluhopisové fondy
Fondy jsou nékdy oznacované jako obligacni. Dluhopisové fondy investuji do dluhopist.
Podilnici mohou investovat do dluhopisti vysoce likvidnich az po vysoce rizikové a do statnich
dluhopisti. Dluhopisové fondy se mohou ¢lenit podle doby splatnosti dluhopisii a kreditniho
rizika. Citlivost fondu na zménu urokovych sazeb vyjadiuje doba splatnosti. VySe vynosu je
ovlivnéna dobou, &im delsi je doba tim bude vy3si vynos, ale také i riziko. Cim déle je dluhopis
drzen, tim vys8i vynos. Hlavni kreditni riziko urcuje kvalitu dluhopisti v portfoliu fondu.
Kreditni riziko je zndmo pod oznafenim riziko nesplaceni. Riziko se d4 omezit vybérem

emitentli a diverzifikaci. (Syrovy, 2016)

Dluhopisovy fond musi investovat nejméné 80 % aktiv do dluhopisti, podobnych cennych
papirti a do instrumentd penéznich trhli. Zbytek 20 % se mohou investovat do podobnych typt

investic. Sem se fadi naptiklad konvertibilni dluhopisy. (Hovorka, 2021)

SmiSené fondy
SmiSené fondy obsahuji akcie, dluhopisy a dalsi tfidy aktiv. Pro fond je klicové, jaky je pomér
akcii a dluhopist. Cilem je sestavit portfolio podle pozadavki klienta. Konzervativni smiSené
fondy maji podil akcii, komodit nebo nemovitostnich investic do 40 %. VyvaZené smiSené
fondy maji podil akci nebo dluhopisit spekulativniho stupné v rozmezi od 40 % do 60 %.

Rizikova slozka dynamickych neboli agresivnich fondi je ptes 60 %. (Syrovy, 2016)

Akciové fondy
Akciove fondy se vyznacuji vysokou volatilitou, v zavilosti na kolisani cen akcii se ¢asto méni
cena podilového listu. Akciové fondy trvale investuji 70 % majetku fondu do akciovych
nastroju, jsou vhodné pro dlouhodobé a pravidelné investovani. Akciové fondy patii mezi

rizikové investice, protoze se akcie vyznacuji vysSi mirou kolisavosti. Z pohledu investi¢ni
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strategie akciového fondu se tyto fondy daji rozdélit na dva zakladni typy, a to na ristové a
dividendové. Pfijmem ristového fondu je rozdil mezi ndkupni a prodejni cennou. U druhé

skupiny je ptijem fondu se zabyva akciemi s vysokou dividendou. (Hovorka, 2021)

Fondy fondi
Fondy fondii maji stejné vyhody i nevyhody jako smiSené fondy. Obdobn¢ jako smiSené fondy
sleduji investicni strategii. Tyto fondy se vyznacuji velmi nizkymi poplatky. Investofi téchto
fondh mohou vybér svych akcii svéfit manazerim, kteti jsou vice zkuSeni nez zacinajici

investofi a maji vétsi piehled ve vybérech fonda. (Pavlat, 2005)

Zajisténé fondy
Investi¢ni spolecnosti nabizeji zvlastni kategorii podilovych fondd, a to fondy zajisténé.
Smyslem téchto fondd je kombinace vyhod investovani a vyhod terminovych vkladi. Riziko
téchto fondl je minimalni. Rozdil zajisténého fondu od ostatnich druhl je ve splatnosti.
Zajisténé fondy si podilnik koupi jen v upisovacim obdobi. Garance na vynos se vztahuje na
konec investicniho obdobi. Kdyz podilnik proda podilové listy diive pied koncem obdobi,
zadnou garanci nedostane. MlzZe se stat, Ze hodnota investice bude mit niz§i hodnotu nez
investovand ¢astka. I v této situaci bude podilnik platit vystupni poplatky, kdyZz u€ini ptred¢asny
odkup. Podstatou fondu je nabizet vyhodnéjsi vynosy v dob¢, kdy trhy maji problémy. S tim

souvisi situace, kdyz se trhtim dafi poskytuje fond niz$i vynosy investortim.

Vhodnymi investory do téchto fondil jsou investofi, ktefi chtéji investovat na dobu, na kterou
je fond vytvofen. Ti, ktefi chtéji mit jistotu, ze v daném horizontu vydélaji nejméné
garantovanou ¢astku. Zajisténé fondy si berou ¢ast rizika od investora tim si, ale vezmou 1 ¢ast

vynosu. (Syrovy, 2016)

1.5 Princip fungovani podilovych fondu
Principem ¢innosti otevienych podilovych fondl je ziskdvani penéZnich prostfedkli od
investort a nasledné vydani urcitého poctu podilovych listi, které stvrzuji, Ze ma podilnik podil
na celkovém majetku fondu. Mnozstvi podilovych listi je zavislé na cené podilového listu.
(Syrovy, Tyl, 2014) Majetek OPF je sloZen z vkladi vSech podilnikli. Investi€ni spolenost
spravuje majetek fondl. Portfoliomanazer nakupuje aktiva za penize majetku fondu. Jelikoz
investic¢ni spole¢nost spravuje fondy rozhoduje o tom, co se nakoupi nebo proda, vybira nejlepsi
investice. Investi¢ni spolecnosti se plati manazersky neboli spravcovsky poplatek, ktery se

uctuje z objemu aktiv, jednd se odmeénu za praci spolecnosti.
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Nartst ceny podilové listu vede k zisku podilového fondu a tento zisk se mize vyuzit dvéma
zpisoby reinvestice nebo vyplata dividendovych vynosu ¢ili vyplata dividend. Vznikly zisk
fondy pouzije pro dalsi investovani a hodnota podilového listu se bude zvySovat, tomu to
zpusobu se tika reinvestice zisku. Druhy zplsob souvisi s vyplacenim dividendovych vynosi.
Fond vyplati svlij zisk svym podilnikiim, cena podilové listu se ale snizi na vychozi uroven.
Pokud podilnik vybere penize z fondu, spravce fondu mu je posle na ucet a podilové listy se
zrusi. Ovsem hodnota podilového listu pro podilniky fondu se neméni. Pfi zpétném odkupu
podilovych listl si investi¢ni spolecnost miize Uctovat poplatek. Vyse poplatku se stanovi
z hodnoty prodavanych podilovych listii. Spolecnost je povinna do 15 dnl vyplatit hodnotu
podilovych listi od podani podilnikovi zadosti. (Syrovy, 2016)
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2. CHARAKTERISTIKA DLUHOPISOVEHO FONDU

Dluhopisové fondy patfi mezi vhodné investi¢ni instrumenty pro investory s kratkodobym nebo
sttednédobym investi¢énim horizontem, jsou spiSe vniméany v porovnani s jinymi instrumenty
jako konzervativnéj$i. Investi¢ni horizont se uvadi mezi 1-2 roky. ZkuSengj$i investofi
vyuzivaji dluhopisové fondy jako doplnék do konzervativni slozky v portfoliu. Dluhopisové
fondy investuji do dluhovych cennych papiru nejcastéji do dluhopisti. Dluhopisové fondy
nabizeji investorim moznost investovani do dluhopist, které jsou béznym investorim

nedostupné. Nevyhodou investovani do fondt jsou poplatky. Cilem dluhopisového fondu je

dosdhnout stabilni miry zhodnoceni a bezpecnost jistiny.

2.1 Popis dluhopisového fondu
Tento druh dluhopisovych fonda investuje do ¢eskych a firemnich dluhopist, které maji nizké
kreditni riziko. Tyto fondy se vyznacuji dvéma charakteristikami, ktera nam pomohou podobné

fondy poznat, jedna se o:

e Investovani na domacim trhu.
e Investovani do kvalitnich spole¢nosti (statni dluhopisy, velké korporace v Ceské

republice).

Dluhopisovy fond se nejvice vyuZziva pii sestavovani portfolia. O sestavovani dluhopisového

portfolia se stard portfoliomanazer. (Syrovy, 2016)

2.2 Fondy statnich dluhopisi
Konzervativni investofi zvoli fondy statnich dluhopist, protoZe tyto fondy maji nizké kreditni
riziko. Firemni dluhopisy se mohou zafadit do portfolia s imyslem zvysit vynos. Pokud
portfolio obsahuje vice nez 20 % firemnich dluhopisii fond nenese oznaceni fond statnich
dluhopisti, je pouze oznalovan jako dluhopisovy. Ceské statni dluhopisy prevazuji
v korunovych fondech, tento fond pouziva zajisténi proti ménovému riziku, kdyz se s témito
fondy investuje v zahranici. Investovani do dluhopist v zemich jako Polsko, Mad’arko nebo

Turecko pfinasi vyssi vynosy, protoze jsou rizikovéjsi nez dluhopisy v Ceské republice.

Konzervativni fondy jsou vhodné jako bezpecna c¢ast portfolia, v dlouhodobém investi¢nim

horizontu mivaji vy$si vynosy nez tteba bankovni vklady pfi malém riziku. (Tma, 2014)

2.3 Fondy korporatnich dluhopist
Investovani do firemnich dluhopisti maji shodu se spravou akciového portfolia. Finan¢ni silu,

cash flow a schopnost splaceni zavazkli vyjadiuje analyza uUcetnich vykazli. Dominantou
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firemniho investovani jsou banky. Jen né€kolik ¢eskych spole¢nosti ma dostatecnou likvidni

a kvalitni emisi, aby se zatadily do portfolia fondi.

Kreditni riziko neni odpoveéd’ na nizké vynosy statnich dluhopist. Korporatni dluhopisy nejsou
nebezpecné. Kreditni riziko se mize projevit nepifimo, coz znamend, Ze spolecnost nema
aktudlné problémy, ale kdyz ocekavaji investofi, ze né&jaké problémy spole¢nost mit bude
stoupnou rizikové piirazky. O kolik vySs$i vynos spoleCnost musi platit v porovnavani se
statnimi dluhopisy stanovuje rizikova ptirazka. Korporatni dluhopisy nesou i znacnou miru
urokového rizika. Kdyz se na trhu ocekéva rast urokovych sazeb, smyslem je vybér fondu
s krat$i primérnou splatnosti portfolia, s niz§i duraci. Durace ptiblizné udava, o kolik procent

se zméni cena dluhopisu pii skokové zmeéné vynosu o jedno procento. (Ttma, 2014)

2.4 Fondy rizikovych korporatnich dluhopist
Rizikovéjsi dluhopisy oproti béZznym korporatnim dluhopisiim se oznacuji anglickym slovem
high-yield, v ¢eském piekladu dluhopisy s vysokym vynosem. Jedna se o dluhopisy, které maji
spekulativni stupen ratingu, jde o firmy, které jsou zadluzené nebo jistym zpisobem finanéné
slabé. Coz neznamend, ze se musi jednat o Spatné firmy, mohou to byt velké a zndme firmy,

které mohou mit diivod byt rizikovéjsi. (Tima, 2014)

Anglické oznaceni maji fondy vétSinou piimo v ndzvu. U téchto fondu je dulezita kvalitni
analyza firem a diverzifikace. Fondy high yield dluhopisit maji v portfoliu desitky, stovky
emitentll. Kolisavost fondi je bliz§i akciim, v portfoliu se fadi do rizikovych aktiv, mezi

konzervativni se tyto zafadit nemohou. (Syrovy, 2016)

2.5 Emerging markets
Dluhopisy statl a firem rozvijejicich se zemi mohou byt zajimavé;jsi kategorii investic neZ high
yield dluhopisy. U téchto dluhopisti se vyskytuje politické a ménové riziko. Dvé kategorie
fondt, které¢ maji rozdilné vynosy jsou investice v silné méng¢, tj. ména u niz se ocekava, ze

zustane dlouhodobé stabilni a za druhé se jedné o investice v mistni mén¢.

Prvni kategorie investice v silné méné nakupuje dluhopisy, které jsou vydavany v hlavnich
sveétovych ménéch emitenty z rozvijejicich se zemi. Jedna se hlavné o mény dolar nebo euro.
V tomto piipad€ nemusi byt takové vykyvy kurzu mény fondu. Pfi investovani v mistni méné

nese investor ménove riziko. V ndzvu fondu je piivlastek local currency, nebo ména portfolia.
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tvrdé méné. Z tohoto ale plyne problém, pokud ména rozvijejici zemé za¢ne oslabovat je pro
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emitenta t&€z8i splaceni dolarovych dluhopist, toto nastalo véfitelim v Argentiné. Na cesky trh

ptichazi fondy dluhopist emerging markets v ¢eské méné. (Ttma, 2014)

2.6 Dluhopisy
Definice dluhopisu podle zdkona ¢. 190/2004 Sb., zakon o dluhopisech zni ,, Dluhopis je cenny
papir nebo zaknihovany cenny papir, s nimz je spojeno pravo na splaceni urcité dluzné castky
odpovidajici jmenovité hodnoté jeho emitentem, a to najednou nebo postupné k urcitemu
okamziku, a popripadé i dalsi prava plynouci ze zakona nebo z emisnich podminek dluhopisu.

Problematika dluhopisti a jejich pravni Gprava je upravena v Ceské republice zakonem

¢. 190/2004 Sb., zakon o dluhopisech.

Dluhopis je zastupitelny dluznicky cenny papir, s kterym je spojeno pravo na splaceni dluzné
¢astky a povinnost emitenta pravo uspokojit. Doba splatnosti dluhopist je pevné stanovena.
Dluznik tedy emitent se zavazuje, zZe ve stanovenych terminech bude spldcet jmenovitou
hodnotu dluhopisu a vyplacet kupdénovou platbu. Majitel dluhopisu (investor) obdrzi od
emitenta ve stanovenych terminech kupdénové platby, jmenovitou hodnotu dluhopisu, ktera
muze byt splacena jednorazové k urcitému datu nebo stanovenymi splatkami. (Vesela, 2011)
Emitentem dluhopisit mohou byt banky, stat, korporace nebo uzemné samospravni celky
(Musilek, 2002, str. 40). Emitent mize vydat dluhopisy pouze, pokud regulatorni organ, kterym
je Ceska narodni banka vyda schvéleni emisnich podminek dluhopisti na zadost emitenta. Cilem
emise dluhopist je ziskani penéznich prostifedkii. Dluhopisy se emituji na dorucitele, na jméno,
a to v zaknihované nebo listinné podobé. Pfevoditelné predanim jsou dluhopisy na dorucitele,

listinné dluhopisy na jméno se prevadi rubopisem a predanim. (Veseld, 2011)

Dluhopis patii mezi zakladni instrumenty financovani 1 investovani. Emitent zisk4 prodejem
dluhopisu na primarnim trhu penéZni prostfedky, investor tedy majitel dluhopisu investuje své
penézni prostiedky, které investovanim zhodnoti. Dluhopisy se mohou obecné rozdélit podle

emitenta do téchto kategorii:

e Statni dluhopisy — jsou nejméné rizikové dluhopisy.

e Komundlni dluhopisy — maji relativné nizké riziko, emitentem dluhopist jsou mésta
a obce.

e Podnikové dluhopisy — z téchto uvedenych kategorii maji podnikové dluhopisy nejvyssi

riziko, jedna se o tzv. kreditni riziko. (Budinsky, 2013)
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Dluhopisy maji vice druhti ¢lenéni ne pouze podle emitenta. Podle délky doby splatnosti délime
dluhopisy na kratkodobé splatné do 1 roku, stfednédobé ty maji dobu splatnosti do 10 let a
dlouhodobé¢ dluhopisy splatné nad 10 let. (Budinsky, 2013)

S investovanim, a to i do dluhopisovych fonda pfichazi fada rizik, které mohou ohrozovat

investice, Skala rizik podle Rejnuse (2010) je tato:

e Kapitdlové riziko — mize byt nazyvano i jako tirokové riziko, zmény urokovych maji
piimé dopady na ceny investi¢nich nastroja.

e Reinvesti¢ni riziko — vznika pfi reinvestovani penéznich tokd, které plynou z dluhopist
na dalsi obdobi. Negativni projev rizika je pfi snizeni tirokovych sazeb.

e Riziko likvidity — se projevuje, pokud se od sebe oddali poptavkova a nabidkova cena
a nelze sehnat kupce pro investi¢ni instrument.

e Riziko zvysené inflace — toto riziko se u dluhopist projevuje, kdyz redlné vynosy
dluhopisti s pevnou kupénovou sazbou se dostanou do zapornych hodnot.

e Legislativni riziko — riziko se miize projevit pii snizeni dani placenych z investi¢nich
instrumentd.

e M¢énové riziko — se tyka investic, které jsou provadény v zahrani¢nich ménach. Pokud
se ména znehodnocuje vici jiné méné vznikd pravé meénové riziko. Investor miize byt
v tomto ptipad¢ vystaven i riziku pfi zménach urokovych sazeb v cizi zemi.

e Kreditni riziko — byva také oznacovano jako riziko nesplaceni, riziko mizZe byt

omezeno, a to pii provedeném dikladném vybéru emitentl a diverzifikaci.

Vyhody drzby dluhopist
Instrument jako je dluhopis ma jisté vyhody jak z pohledu majitele instrumentu, tak z pohledu

emitenta dluhopisu. Vyhody vyplivajici z drzby dluhopisu z hlediska emitenta jsou nésledujici:

e Ziskani velkého objemu cizich financnich zdroji.

e Splaceni vypujcenych finan¢nich zdrojt.

e SniZeni zavislosti na poskytnuti uvéru.

e Predcasné splaceni dluhopisu ze strany emitenta.

e Pevné stanovené naklady spojené s vyplatou kupdénovych plateb u dluhopisu
s proménlivym ziro¢enim.

e Majitel dluhopisu nema pravo vmeSovat se do fizeni spolecnosti.

e Z nékterych druhti dluhopisi jsou vyplaceny nizsi kupoénové platby.
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e (Odecteni urokovych nédkladii od danového zakladu.

Vyhody z pohledu majitele instrumentu mohou byt oznacovany také jako vyhody investora.
Prvni vyhoda je moznost za podminek z investice dosahnout kapitalového zisku. Pravidelny
dichod vyplaceny v podobé¢ kupdénovych plateb, obecné nizsi riziko pii investovani do
dluhopisti, to ovSem, ale neplati u v§ech druhi dluhopist. Kdyz se s dluhopisem obchoduje na
kapitalovém trhu je zde situace, Ze se dluhopis okamzité prodd, coz znamena zajisténi likvidity.
Posledni vyhodou drzby dluhopisu z pohledu investora je existence reinvesti¢niho rizika, ale to

jen u kuponovych dluhopist. (Vesela, 2011)

Nevyhody drzby dluhopisii
Dluhopisy maji krom¢ vyhod i nevyhody z hlediska emitenta dluhopisu. Tyto nevyhody
umoznuji odlisit dluhopisy od akcii. Mezi nevyhody spojené s dluhopisy z hlediska emitenta

patfi:

e Narust zadluzenosti podniku.

e Zadluzena firma je citlivéj$i na vyvoj hospodatského cyklu.

e Vysoké emisni ndklady, které jsou spojené s emisi dluhopist.

e Emitent musi disponovat prestizi a dobrou hospodarskou situaci, obé tyto situace
ovliviuji ratingové hodnoceni.

e Pokud neni stanoveno v podminkach nelze predcasné splatit dluhopis.

e Emise dluhopist je podminéna chvéalenim emisnich podminek regulatornim organem.

e Povinnost emitenta vyplacet kuponové platby v ur¢itém terminu a splaceni jmenovité
hodnoty.

e Administrativni ndklady spojené s vyplacenim plateb.

Za urcitych podminek mtze investor pti drzeni dluhopist dosdhnout kapitalové ztraty. Pti drzbé
dluhopisti nema investor moZnost se podilet na fizeni podniku. Za tfeti hrozi pokles investicni
hodnoty dluhopisu pii plsobeni inflace. Mezi posledni dvé nevyhody drzby dluhopist
z hlediska majitele dluhopisu patii trzni rizika a povinnost placeni dan¢ z kapitalovych ziski a

kuponovych plateb. (Vesela, 2011)
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Druhy dlouhodobych dluhopist
Korporatni dluhopisy

Korporatni dluhopisy se emituji v piipad¢ potieb penéznich prostredkii na financovani podniku.
O koupi dluhopisti rozhoduje jmenovitd hodnota, doba splatnosti a vySe uroku. Emitent se
zavazuje, ze po dobu splatnosti dluhopisu bude investorovi vyplacet vynosy a po splatnosti mu
vrati 1 jistinu. Investor po dobé splatnosti dostane penize zhodnocené o vynos. Korporatni
dluhopisy maji divody, pro¢ investovat pravé do nich, investice bez poplatki, fixni Groky,
pravidelné vyplaceni vynosti, stanoveny pevny vynos, likvidita, rozhodnuti investora o skladbé

portfolia a moznost ovlivnéni fizeni spole¢nosti. (Miiller, 2020)
Komunalni dluhopisy

Podle zakona ¢. 190/2004 Sb. se komunalni dluhopisy definuje jako zastupitelny cenny papir,
ktery vydava uzemni samospravné celky. S komunalnimi dluhopisy je spojeno pravo na
splaceni dluzné ¢astky v nomindlni hodnoté, vyplaceni vynost a povinnost emitenta pravo
uspokojit. Uroky pak obce vyplaci z dani nebo z konkrétnich projektii. Uzemni samospravny
celek musi ziskat souhlas od ministerstva k vydavani komunalniho dluhopisu. Uzemni
samospravné celky vedou penézni prostiedky ziskané emisi komundlnich dluhopisti na

samostatnych Uc¢tech. (Vesela, 2011)
Prioritni dluhopisy

Prioritni dluhopisy jsou upraveny zdkonem ¢. 190/2004 Sb., zékon o dluhopisech. ,, Prioritni
dluhopis je dluhopis, s nimz je spojeno pravo na jeho splaceni a vyplaceni vynosu z dluhopisu,
Jjakoz i pravo na prednostni upisovani akcii, které jeho emitent vyda podle zviastniho pravniho
predpisu.“ Musi byt zfetelnym zplsobem oznafeno na listinném dluhopisy, Ze se jedna o
prioritni. Pouze akciové spolecnosti mohou vydavat prioritni dluhopisy. (Zékon o dluhopisech,
2004)

Druhy kratkodobych dluhopist
Pokladni¢ni poukazky

Jedné se o dluhovy cenny papir, ktery je vydavan statem se splatnosti do 1 roku. Emitentem
pokladni¢ni poukazky je stat neboli Ministerstvo financi nebo organy a instituce vetejné spravy.

Statni pokladni¢ni poukazky jsou emitovany za ucelem kryti statniho deficitu. Drzitel
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pokladni¢nich poukézek zisk4 vynos az pii zpétném prodeji poukazek emitentovi. Poukazky je

mozné prodat pied dobou splatnosti. (Veseld, 2011)
Depozitni certifikaty

Depozitni certifikat je obligacni, Casové omezeny cenny papir vydavany finan¢nimi
institucemi, kterymi zpravidla byvaji banky. Emitentem je tedy finan¢ni instituce a drzitelem
certifikatu je klient. Je to tedy cenny papir, kterym banka nebo jina finan¢ni instituce potvrzuje
ptijeti vkladu se stanovenou lhitou vyplaty. Depozitni certifikat je emitovan za ucelem ziskani
kratkodobych finan¢nich zdroju. Certifikat byva v listinné podobé. Nevyhodu depozitniho
certifikatu je nizké zhodnoceni a nepojisténé vkladu. Depozitni certifikat mize byt alternativou
terminovaného vkladu. Naopak vyhodou je, Zze za vklad je vyplacen klientovi urok.

(Vesela, 2011)
Komerc¢ni papiry

Komer¢ni listy se tfadi mezi kratkodobé dluhové instrumenty penézniho trhu. Tento typ
dluhovych instrumentli se emituje prumyslovymi spole¢nostmi a byvaji ve formé dluzniho
upisu. Emitent ziskéd emisi komer¢nich papirti finanéni zdroje, které jsou vyuzity k financovani

béznych potieb. Doba splatnosti je vymezena od 3 do 270 dnt.

Komer¢ni papiry se mohou emitovat jako pitimé nebo jako dealerské. Pfimé komercni papiry
se vydavaji ve velkych objemech finan¢nimi spolecnostmi bez vyuZiti sluzeb dealerti. Emise
dealerskych komercnich papir je zajiSténa dealerskymi spole¢nostmi. Tyto dealerské
spolecnosti maji dilezity vyznam, a to distribuci komercnich papirti mezi investory. Emitenty

dealerskych komer¢nich papirti byvaji zejména mensi nefinan¢ni spole¢nosti. (Veseld, 2011)

2.7 Casovy horizont fondu
Akciové, dluhopisti, smiSené a fondy penézniho trhu maji stanoveny doporuceny minimalni
casovy horizont. Jedna se o Casovy Usek, po ktery by méli investofi ponechat své penézni
prosttedky ve vybraném fondu, aby podilnikova investice do fondu nebyla ztratova. Pied
investovanim do fonda je dilezité urcit na jakou dobu chtéji investofi investovat penize.
Minimalni ¢asovy horizont pro dluhopisové fondy je v rozmezi 1-2 roky, po tuto dobu by mél
podilnik drzet své penézni prostfedky ve fondu, aby mu pfinesly zisk. Jak je uvedeno jedna se
o doporuceny cCasovy horizont, s delSim Casovym horizontem se snizuji rizika. V tabulce
¢. 1 jsou wuvedeny obvykl¢é minimalni c¢asové horizonty podilovych fondi.

(Bezdékovsky, 2018)
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Tabulka 1: Casovy horizont podilovych fondi

Druh podilovych fondi

Doporuceny minimalni investi¢ni
horizont

Dluhopisovy fond

1-2 roky

Fond penézniho trhu

6 mésicu — 1 rok

Smiseny fond

3-5 let

Akciovy fond

5 a vice let

2.8 Rizikové stupné

Rizikové stupné investic jsou zndzorfiovany prostiednictvim syntetického ukazatele. Ukazatel

obsahuje 7 kategorii, pficemz kategorie 1 znamena nejnizsi riziko a kategorie 7 nevyssi riziko.

Zdroj: (vlastni zpracovani podle Bezd¢kovsky, 2018)

Kategorie rizikového stupné se urcuji jako vazeny prameér uvedenych faktort:

e Pravdépodobnost splaceni investované ¢astky.

e Diverzifikace.
e Kreditni riziko.
e  M¢énové riziko.
e TrZni riziko.

o Likvidita.

e Souvisejici rizika.

Jiz zminény ukazatel odkazuje na velikost kolisani hodnoty fondu v minulych letech a vyjadiuje
vztah mezi Sanci na riist hodnoty investice a rizikem, Ze poklesne hodnota investice. Nelze

spoléhat na zatazeni investic do kategorii, protoZe ty nejsou zddnym ukazatelem budoucich

vyvoji investic i ta nejméné rizikova kategorie nezaruci investice bez rizik. (Jilek, 2009)

Tabulka 2: Rizikové stupné investic

Nizké riziko Stiedni riziko Vysoké riziko

1 2 3 4 5 6 7

Konzervativni investor Qpatrny deazny (progresivni | Velmi o .odvazny
investor investor) (dynamicky) investor

Z tabulky ¢. 2 miizeme vycist rizikové stupné, a také investicni profily jednotlivych investori

podle rizikovych stupiiti.

Zdroj: (vlastni zpracovani podle Jilek, 2009)
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3. PREDSTAVENI ZKOUMANYCH FONDU

Tato kapitola se zamétuje na piedstaveni dluhopisovych fonda, které byly predmétem
zkoumani a registrovany u Ceské narodni banky k 31. prosinci 2021. Piedstavené fondy jsou v
dalsi kapitole analyzovany a porovnavany. Vybrané fondy maji strukturu UCITS a jedna se o
oteviené fondy. Ke konci prosince 2021 bylo registrovano celkem 25 fondd u CNB.
V bakalatské praci bylo analyzovano z téchto registrovanych fond 10 vybranych, které maji
dobu pilisobnosti na trhu del§i nez deset let. Piesnéji byly tyto fondy zaloZzeny mezi roky
1998—2009. V tabulce €. 3 jsou uvedeny ndzvy fondlu spolecnosti, které jsou vybrany pro
analyzu a porovnani. Od spolec¢nosti Generali Investments byly zvoleny dva dluhopisové fondy,
Sest dluhopisovych fondid obhospodafuje spole¢nost Erste Asset Management. Déle byly
vybrany dva fondy, které vlastni spole¢nost Uniqa, a.s. a poslednim analyzovanym fondem byl

fond od J&T investi¢ni spolecnosti a.s.

Tabulka 3: Rozdé¢leni vybranych dluhopisovych fondu

Rozdéleni dluhopisovych fondi podle vlastnicich investi¢nich spole¢nosti
Generali Erste Asset UNIQA investi¢ni J&T investi¢ni
Investments CEE, Management GmbH, | spolecnost, a.s. spole¢nost, a.s.
investi¢ni pobocka Ceska
spole¢nost, a.s. (GI) | republika (EAM)

GI Fond EAM CS korporatni UNIQA CEE J&T Flexibilni
konzervativni, dluhopisovy otevieny | Dluhopisovy fond, dluhopisovy
otevieny podilovy podilovy fond otevieny podilovy otevieny podilovy
fond fond fond
GI Fond EAM VyvéaZeny mix
korporatnich FF — otevieny
dluhopist, otevieny | podilovy fond
podilovy fond

EAM High Yield

dluhopisovy —

otevieny podilovy

fond

EAM Likvidni fond —

otevieny podilovy

fond

EAM Sporobond —

otevieny podilovy

fond

EAM Trendbond —

otevieny dluhopisovy

podilovy fond

Zdroj: (vlastni zpracovani)
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GI Fond konzervativni, otevireny podilovy fond

Tento fond je urCen pro investory, ktefi povazuji za dilezité nizkou miru rizika a vyssi jistotu
zhodnoceni investice. Konzervativni fond investuje hlavné do terminovanych vkladu, statnich
dluhopist a také do bonitnich korporatnich dluhopist. Investi¢ni horizont je uddvan minimalné
na jeden rok. Vyhodou fondu je pfestupnost investic do dalSich podilovych fondd. Fond

obchoduje v mén¢ CZK. (Generali Investments, 2019)
GI Fond korporatnich dluhopisi, otevireny podilovy fond

Fond korporatnich dluhopisti od spole¢nosti Generali Investments je doporuovan méné
konzervativnim investorim, ktefi pozaduji vyssi vynos. Investi¢ni horizont u tohoto fondu je
tii roky a vice. Fond korporatnich dluhopisti investuje do dluhopisti neinvesti¢niho ratingu.
Dluhopisy spolecnosti maji vy$si potenciondl na vynos nez statni dluhopisy. Investice fondu se
rozkladaji do sektorl i regiond. V portfoliu fondu se vyskytuji pfedev§im dluhopisy s kratsi

dobou splatnosti. (Generali Investments, 2019)
EAM CS korporitni dluhopisovy otevieny podilovy fond

Dluhopisovy fond méa doporucenou stfednédobou dobu investovani. Investor si vybere tento
fond, kdyz hled4 vyssi zhodnoceni mezi ostatnimi dluhopisovymi fondy. Mezi zdroje piijmi
fond mizeme zatadit irokové vynosy z dluhovych instrumentl. Fond nese kreditni i trokové
riziko. Dluhopisy musi byt obchodovany na americkych nebo evropskych burzach. Investicni

horizont se doporucuje minimalné na tfi roky. (Erste Asset Management, 2021)
EAM Vyviazeny mix FF, otevieny podilovy fond

Fond investuje do dluhopisovych fondi, cennych papirG penézniho trhu a akciovych fondd.
Doporucuje se zkuSenym investortim se stiednédobym investiénim horizontem. Doporuceny

investi¢ni horizont fondu je stanoven minimalné na ¢tyfi roky. (Erste Asset Management, 2021)
EAM High Yield dluhopisovy otevieny podilovy fond

Tento fond ma stfednédobou dobu investovani. Fond slouzi pro investory, ktefi chtéji vyssi
zhodnoceni na dluhopisovych trzich a jsou ochotni pfijmout kratkodobé&jsi kolisani kurzu.
Tento fond investuje na globalnim trhu. Investuje se do emitentli ze zemi stfedni, zapadni
a vychodni Evropy. U tohoto fondu je stanoven na dobu minimalné tii let doporuceny

investi¢ni horizont. (Erste Asset Management, 2021)
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EAM Likvidni fond, otevieny podilovy fond

Tyké se o dluhopisovy fond kratkodobych investic. Je urCen zejména pro konzervativni
investory, kterym jde o zhodnoceni penéznich prostfedkii co nejvyssi mirou spolehlivosti
a uchovani hodnoty majetku. Investi¢ni horizont je doporuc¢en minimalné Sest mésict. (Erste

Asset Management, 2021)
EAM Sporobond, otevi‘eny podilovy fond

Sporobond je dluhopisovy otevieny podilovy fond se stfednédobou dobou investovani. Cilem
fondu je dlouhodobé piekonavani vynosi statnich dluhopisti, a to Ceské republiky. Fond je
nabizen investorim, ktefi nechtéji investovat do akcii. Pfijmy fondu jsou urokové vynosy
z dluhovych instrumenti. Fond se zaméfuje na stfednédobé statni dluhopisy a korporatni
dluhopisy. U tohoto fondu je doporuceny investi¢ni horizont minimalné dva roky. (Erste Asset

Management, 2021)
EAM Trendbond, otevifeny dluhopisovy podilovy fond

Dluhopisovy otevieny podilovy fond, ktery mé doporucenou sttednédobou dobu investovani.
Fond se zamétuje na statni dluhopisy stiedni a vychodni Evropy. Doporucuje se investorim,
ktefi hledaji vyssi vynosy, nez které jim nabizi tuzemské dluhopisové fondy. Pfijmovym
zdrojem fondu jsou urokové vynosy z dluhovych instrumentti. Doporuceny investi¢ni horizont

tohoto fondu je minimalné tfi roky. (Erste Asset Management, 2021)
UNIQA CEE Dluhopisovy fond, otevireny podilovy fond

Uniga CEE Dluhopisovy fond investuje do statnich a firemnich dluhopisti. Fond je zaméten na
dluhopisy Ceské republiky, Slovenska, Mad’arska a Polska. Portfolio fondu je tvofeno
z50 % dluhopisy, které maji maximalni hodnoceni od ratingovych agentur. Je vhodny pro
konzervativni a stfednédobé investory. Investi¢ni horizont se pohybuje od tfi a vice let.

(UNIQA, 2021)
J&T Flexibilni dluhopisovy otevieny podilovy fond

Jedna se o standartni dluhopisovy fond, jehoz spravcem je J&T investi¢ni spolecnost a.s. Ména
tohoto fondu je CZK. Ptevazuji zde statni a podnikové dluhopisy, oba druhy dluhopisti maji
nizky stupei rizika. Mezi vyhody fondu patii casova flexibilita. Flexibilni fond je vhodny pro
zacinajici investory a rovnéZ konzervativni investory. Investi¢ni horizont fondu je dva roky. Cil

fondu je dosazeni vyS§iho vynosu oproti tradicnim dluhopisovym fondim. Nejvetsi ¢ast
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rozlozeni majetku fondu ¢ini domdci dluhopisy po nich i hned dluhopisy zahrani¢ni.

(Kujal, 2021)
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4. ANALYZA A KOMPARACE DLUHOPISOVYCH OTEVRENYCH
FONDU

Kapitola predstavené dluhopisové oteviené fondy analyzuje a komparuje. Byly vytvotreny
modelové priklady, které se tykaji investovani do dluhopisovych fondt, tedy nakupu a prodeje

podilovych listh.

4.1 ZalozZeni fondu

Jak bylo jiz zminéno fondy maji dobu plisobnosti na trhu vice nez deset let. Pfesné datumy
zalozeni jednotlivych dluhopisovych fondi jsou pievzaty ze statuti zkoumanych fondd. Prvni
zkoumany fond, ktery vznikl dne 31. biezna v roce 1998 dostal ndzev Sporobond otevieny
podilovy fond. Obhospodatovatelem tohoto zkoumaného fondu je spole¢nost Erste Asset
Management, kterd méa pobotku v Ceské republice. Vroce 2000 vznikl jenom jeden
dluhopisovy fond, a to Vyvazeny mix FF otevieny podilovy fond. Den prvniho vydani tohoto
fondu byl datovan k 1. kvétnu. Dal$i analyzované fondy vznikly v roce 2001, jedna se o
nasledujici dluhopisové fondy, jimiz jsou Fond konzervativni zaloZeny 11. fijna a Fond
korporatnich dluhopisti, ktery byl otevien 15. listopadu. Oba dluhopisové fondy vlastni
investi¢ni spole¢nost Generali Investments. Tteti analyzovany dluhopisovy fond zalozeny ve
stejném roce nese nazev Trendbond otevieny dluhopisovy fond, jehoz majitelem je spolecnost
Erste Asset Management. Béhem roku 2004 zah4jil svou cinnost jeden fond z vybranych
k analyze. Jedna se o CS korporétni dluhopisovy otevieny podilovy fond, presnéji fond zahajil
svou vykonnost 1. dubna. Dne 28. srpna 2006 probéhlo prvni vydani fondu dluhopisového High
Yield. O rok pozdéji v roce 2007 dne 26. biezna vznikl UNIQA CEE Dluhopisovy otevieny
podilovy fond. Predposledni J&T Flexibilni dluhopisovy otevieny podilovy fond investi¢ni
spolecnosti J&T zalozZila 3. ledna 2008. Posledniho a zarovenl nejmladSiho analyzovaného
fondu ptipadl datum prvniho vydani na 2. zaii 2009. Jedna se o Likvidni dluhopisovy otevieny
podilovy fond, jehoz obhospodatovatel je jiz zminéna spolecnost Erste Asset Management. Na
obrazku ¢islo 3 mizeme vidét roky, kdy byly zaloZeny jednotlivé dluhopisové fondy, které jsou

pfedmétem analyz a komparace, protoze ¢asovy horizont je klicovy.
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Rok zalozeni

UNIQA CEE Dluhopisovy fond Y 2007
J&T Flexibilni fond I 2008
Gl Fond korporatnich dluhopist I 2001
Gl Fond konzervativni I 2001
EAM Vyvazeny mix FF N 2000
EAM Trendbond I 2001
EAM Sporobond MY 1998
EAM Likvidni fond I 2009
EAM High Yield M 2006
EAM €S korporatni fond R (04

1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

Obrazek 3: Zalozeni fondu

Zdroj:(vlastni zpracovani)

4.2 Poplatky vybranych fondu
Pfi vybirdni vhodného fondu je dilezité se zamétit na poplatky, a to na kolik jich dany fond
obsahuje a cenovou vysi dil¢ich poplatkl. U vybranych fonda je stanoven vstupni poplatek
a manazersky poplatek. Vstupni poplatek je placen investorem ihned pti ndkupu podilovych
listd daného fondu. Za to manazersky poplatek je strhavan z investice po dobu investovani. A
to ze strany spole¢nosti. Vstupni a manaZzersky poplatek se uvadi v procentech. Relativni idaje,
které se nachazi v tabulce ¢islo 4 jsou volné dostupné pro zdjemce na webovych strankach
spole¢nosti, které jsou obhospodatovateli jednolitych fondl. Taktéz v této tabulce Cislo 4

nalezneme piehled vstupnich a manazerskych poplatkli u vSech zkoumanych fonda.

Tabulka 4: Procentudlni vyse poplatkt

Nizev fondu Manatersk{ | Vstupni poplatek
S;dl;ﬁii, l;grlizervatlvni, otevieny 0,40 % 0.5 %
Gl Fond korportih dopis,
]f%ig[ Sporobond — otevieny podilovy 0.50 % 1%
I];:(f:ilz/llozf}}llxgizny mix FF — otevieny 1% 1,50 %
EAM High Vi dhbopiy -
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EAM Likvidni fond — otevieny 0.06 % 0.10 %
podilovy fond e o
EAM Trendbond — otevieny o 0
dluhopisovy podilovy fond 1,50% e
UNIQA CEE Dluhopisovy fond, 1% 50
otevieny podilovy fond ° °
J&T Flexibilni dluhopisovy otevieny 0.80 % 30
podilovy fond o ’

Zdroj: (vlastni zpracovani)

Jak mtizeme vidét nejvyssi vstupni poplatek 5 % ma fond UNIQA CEE Dluhopisovy otevieny
podilovy fond. GI Fond korporatnich dluhopisti mé nejvyssi manazersky poplatek a to 1,90 %.
Naopak nejnizsi procentudlni sazbu u manazerského poplatek méd EAM Likvidni fond 0,06 %.

U GI Fondu konzervativniho je vstupni poplatek z uvedenych fondi nejnizsi 0,5 %.

4.3 Minimalni investice fondi
U vybranych fondl k analyze a komparaci je ddna minimalni investice, kterou musi investor
minimalné investovat do daného fondu. Castku minimalni investice ma kazda spoleénost, ktera
obhospodaruje fond stanovenou v rozdilnych vysich. Do tabulky ¢islo 5 jsou zahrnuty vyse
minimélnich investic zkoumanych vybranych dluhopisovych fonda. Tt fondy, a to Fond
konzervativni otevieny podilovy, GI Fond korporatnich dluhopistt a UNIQA CEE Dluhopisovy
otevieny podilovy fond maji stejnou vysi minimalni investice, ktera je 500 K¢&. Minimalni

investice ostatnich sedmi fondi, které jsou uvedeny v tabulce disponuje na trovni 300 K¢.

Tabulka 5: Minimalni investice

Nazev fondu Minimalni investice

GI Fond konzervativni, otevieny podilovy fond 500 K¢

GI Fond korporatnich dluhopisi, otevieny podilovy 500 K&

fond

EAM Sporobond — otevieny podilovy fond 300 K¢

EAM CS korporétni dluhopisovy otevieny podilovy y
300 K¢

fond

EAM Vyvazeny mix FF — otevieny podilovy fond 300 K¢

EAM High Yield dluhopisovy — otevieny podilovy fond 300 K¢

EAM Likvidni fond — otevieny podilovy fond 300 K¢
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EAM Trendbond — otevieny dluhopisovy podilovy fond 300 K¢

UNIQA CEE Dluhopisovy fond, otevieny podilovy y
500 K¢

fond

J&T Flexibilni dluhopisovy otevieny podilovy fond 300 K¢

4.4 Rizikové stupné fondi

Zdroj: (vlastni zpracovani)

VSechny investicni fondy nejen zde analyzované maji stanoveny rizikovy stupeil. Tento

rizikovy stupen miize slouzit investorim jako dulezitd informace. Podle rizikového stupné si

lze vybrat jaky fond je vhodny pro investora, existuje 7 stupiill, které predstavuji nizké, stiedni

a vysoké riziko investice. Nejcastéji se analyzované fondy nachézeji ve 3. a 4. tfid¢ rizika.

Ovsem je zde i jeden fond, a to EAM Likvidni otevieny podilovy fond, ktery ma rizikovy stupen

1. tfidy. Dva dluhopisové oteviené podilové fondy EAM Vyvéazeny mix FF a EAM High Yield

maji 4. rizikovy stupeni, ktery predstavuje stfedni riziko. Investofi podle stupné rizika

investovani do fondd jsou oznaCovani u rizikového stupné 1. a 2. tfidy jako konzervativni

investofi. U 3. a 4. tfidy rizika nesou investofi oznaCeni progresivni investofi. Tabula ¢. 6

vyobrazuje nazvy fondu podle jejich rizikové stupné.

Tabulka 6: Rizikové stupné fonda

Nazev fondu Rizikovy stupen

GI Fond konzervativni, otevieny podilovy fond 2
GI Fond korporatnich dluhopisi, otevieny podilovy 3
fond

EAM Sporobond — otevieny podilovy fond 2
EAM CS korporatni dluhopisovy otevieny podilovy 3
fond

EAM Vyvazeny mix FF — otevieny podilovy fond 4
EAM High Yield dluhopisovy — otevieny podilovy fond 4
EAM Likvidni fond — otevieny podilovy fond 1
EAM Trendbond — otevieny dluhopisovy podilovy fond 3
UNIQA CEE Dluhopisovy fond, otevieny podilovy 3
fond

J&T Flexibilni dluhopisovy otevieny podilovy fond 2
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4.5 Investovani do podilovych fondi za podpory modelovych prikladi
Bakalafska prace se nyni zabyva modelovymi piiklady. Jednd se o ptiklady investovani do
dluhopisovych otevienych podilovych fondu. Piiklady usnadiiuji pochopeni problematiky.
K investovani byla investorovi poskytnuta ¢astka 200 000 K¢. Investor v téchto modelovych
ptikladech vlozi vSechny penézni prostfedky jen do jednoho dluhopisového fondu. V tomto
piipadé investor nefesi diverzifikaci rizika. V modelovych ptikladech se vyuziji zkoumané

dluhopisové fondy.

Dluhopisové podilové fondy — obdobi 20 let
Do toho to ¢asového horizontu se fadi dluhopisové fondy, které plisobi na trhu déle nez dvacet
let. Do ¢asového rozpéti patii fondy, které byly zalozeny v letech 1998-2001. Tento pozadavek
splnilo pét dluhopisovych fondu, a to EAM Sporobond, GI Fond korporatnich dluhopisii, EAM
Vyvazeny mix FF, EAM Trendbond a GI Fond konzervativni. Podilové listy fondd byly
zakoupeny investorem k 3.12. 2001 v hodnot¢ 200 000 K¢. K poskytnuté ¢astce se zapocetl
vstupni poplatek ve vysi jednotlivych fondd. Jednotlivé ceny PL, jejich pocet a celkovou

pofizovaci cenu zobrazuje tabulka ¢islo 7.

Nejvyssi celkovou potizovaci cenu ma EAM Vyvazeny mix FF, kterd je 203 000K ¢. Divodem
je nejvyssi vstupni poplatek, ktery je 1,50 % tedy 3 000 KE. EAM Sporobond, GI Fond
korporatnich dluhopisti a EAM Trendbond maji stejnou vysi celkové potfizovaci ceny, protoze
maji stejnou hodnotu vstupniho poplatku 2 000K¢. Nejvice podilovych listi pfesnéji 200 000

kust zakoupil investor u GI Fondu konzervativniho.

Tabulka 7: Nakup podilovych listii v obdobi 20 let

Pocet Cena porizeni Vstupni Celkem cena
Nazev fondu podilovych 1 podilového | poplatek fondu porizeni

list listu (CZK) (CZK) (CZK)
Sporobond 145 349 1,3760 2000 202 000
Fond korpordtnich | ¢4 145 1, 1102 2000 202 000
dluhopist
Vyvazeni mix FF 184 724 1, 0827 3000 203 000
Trendbond 197 200 1,0142 2 000 202 000
Fond konzervativni 200 000 1,00 1 000 201 000

Zdroj: (vlastni zpracovani)
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Podilové listy se investor rozhodl prodat po dvaceti letech investovani do fondii. VSechny
podilové listy prodal k 31.12. 2021. Do tabulky cislo 8 jsou zpracovany prodejni ceny

podilovych listl uvedenych fondu.

Tabulka 8: Prodej podilovych listi

. Pocet podilovych Pm(,ie]n,l cena ! Celkem cena
Nazev fondu listit podilového listu rodejni (CZK)
(CZK) prode]

Sporobond 145 349 2,2322 324 448
Fond korpordtnich 180 148 2, 1169 381 355
dluhopist

Vyvazeny mix FF 184 724 1, 7002 314 068
Trendbond 197 200 1, 0306 203 234
Fond konzervativni 200 000 1, 2938 258 760

Zdroj: (vlastni zpracovani)

Nejvyssi celkova prodejni cena se vyskytuje u GI Fondu korporatnich dluhopist, ktera Cini
381 355K¢. Jelikoz cena podilového listu vzrostla o 1, 0067 K& EAM Sporobond se umistil
s vy$i celkové prodejni ceny na druhé misto, jehoZ prodejni cena dosahla 324 448 K¢. EAM
Trendbond ma ze vSech fondd uvedenych v tabulce nejnizsi celkovou prodejni cenu. Cena

podilového listu vzrostla jen 0 0, 0164 K¢.

Z néakupu a prodeje podilovych listid dluhopisovych fondt se d& vypocitat, zdali vyplyva ztrata
nebo vynos z drzeni investic po dobu investovani dvacet let. Jestli je dana investice ve vynosu
¢1 ve ztraté uvadi tabulka ¢islo 9. Nejvynosnéjsi fond byl GI Fond korporatnich dluhopist, jehoz
investice se zhodnotila 0 47,03 %, vynos z tohoto fondu ¢inil 179 355K¢. EAM Sporobond mél
vynos 37,7 % a 0 2,34 % méné zhodnotil vynos EAM VyvéazZeny mix FF. GI Fond konzervativni
zhodnotil investice v obdobi dvacet let 0 22,32 %. Nejmén¢ vynosny byl EAM Trendbond.

Tabulka 9: Vysledky nakupu a prodeje podilovych listi

Nazev fondu Vynos/ ztrata (%) Vynos/ztrata (CZK)
Fond korporatnich dluhopist 47,03 179 355
Sporobond 37,7 122 448
Vyvazeny mix FF 35,36 111 068
Fond konzervativni 22,32 57 760
Trendbond 0,60 1234

Zdroj: (vlastni zpracovani)
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Dluhopisové podilové fondy — obdobi 10 let

Déle se prace zabyva fondy, které piisobi na trhu vice nez deset let. Pozadavek deset let
ptsobeni na trhu splnilo pét fondd, jedna se o EAM CS korporatni dluhopisovy fond, EAM
High Yield, fond, UNIQA CEE dluhopisovy fond, J&T Flexibilni dluhopisovy fond a EAM
Likvidni fond. Investor si potidil podilové listy téchto fondG k 3.10. 2011. Znovu mél
k dispozici investor ¢astku 200 000 K¢, kterou investoval na nakup podilovych listi. I v tomto
modelovém piikladu se do celkové ceny poiizeni zapocitaji vstupni poplatky dluhopisovych
fondii. Nakup podilovych listi u jednotlivych fondl je zanesen do tabulky ¢islo 10. Nejvyssi
celkova cena poftizeni je 210 000K¢, kterou najdeme u UNIQA CEE Dluhopisového fondu.
Nejnizsi celkovou pofizovaci cenu ma EAM Likvidni fond a to 200 200K¢&, protoze je zde
nejniz$i sazba vstupniho poplatku 0,10 %. Nejvice podilovych list za danou ¢astku by nakoupil
investor u EAM High Yield fondu, pocet podilovych listl je stanoven 205 466 kusd, jelikoz
potizovaci cen PL je 0, 9734 K¢&. Pti dané potizovaci cené nejméné podilovych listl se objevuje
u EAM CS korporatniho dluhopisového fondu, jedna se presnéji o 165 948 kusi. Nejvyssi cenu
pofizeni PL ma CS korporatniho dluhopisovy fond a &ini 1, 2052 K&.

Tabulka 10: Nakup podilovych listi v obdobi 10 let

Pocet Cena porizeni Vstupni
, n . . Celkem cena
Nazev fondu podilovych 1 podilového poplatek ofizeni (CZK)
listi listu (CZK) (CZK) P
CS korporatni 165 948 1,2052 2000 202 000
dluhopisovy fond
High Yield fond 205 466 0,9734 2 000 202 000
UNIQA CEE 182 200 1,0977 10 000 210 000
Dluhopisovy fond
J&T Flexibilni 170 460 1,1733 6 000 206 000
dluhopisovy fond
Likvidni fond 196 426 1,0182 200 200 200

Zdroj: (vlastni zpracovani)

Od zakoupeni podili ve fondech, tedy od 3.10. 2011 se investor rozhodl prodat po deseti letech
drzeni podilové listy k datu 31.12. 2021. Piehled prodejni ceny jednoho kusu podilového listu
a celkové prodejni ceny podilovych listi fonda jsou uvedeny v tabulce ¢islo 11. Nejvyssi
celkovou prodejni cenu 305 281 K¢ ma EAM High Yield dluhopisovy fond. Cena tohoto fondu
vzrostla 0 0, 5124 K¢. Za to celkova prodejni cena, kterou ma EAM Likvidni fond je nejniZsi,

celkova prodejni cena podilovych listh je 200 334 K¢.
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Tabulka 11: Prodej PL po deseti letech

Prodejni cena 1 Celkem cena
Nazev fondu Pocet podilovych listi podilového listu . .
prodejni (CZK)
(CZK)

CS korporatni

dluhopisovy fond 165 948 1, 5098 250 548
High Yield fond 205 466 1, 4858 305 281
UNIQA CEE

Dluhopisovy fond 182 200 1,2318 224 433
J&T Flexibilni

dluhopisovy fond 170 460 1,5033 256 252
Likvidni fond 196 426 1,0199 200 334

Zdroj: (vlastni zpracovani)

Do nasledujici tabulky c¢islo 12 jsou zaneseny vysledky, které vznikly z rozdilnych cen
potizovacich a prodejnich dluhopisovych fonda. Oproti predeslému modelovému ptikladu, jsou
v obdobi deseti let dluhopisové fondy o néco méné vynosnéjsi. Nejlépe s téchto dluhopisovych
fondii si vedl fond EAM High Yield dluhopisovych fond, ktery zhodnotil investici do
podilovych listd o 103 281 K¢& tedy o 33,83 %. EAM CS korporatni dluhopisovy fond mél
vynos 19,38 % a vynos J&T Flexibilniho dluhopisového fondu dosahl 19,61 %. UNIQA CEE
Dluhopisovy fond doséhl vynosu 6,43 %, vynos v penéznich prostiedcich byl 14 433 K¢. EAM

cvwr

134 K¢.

Tabulka 12: Vysledky prodeje a nakupu PL

Nazev fondu Vynos/ ztrata (%) Vynos/ztrata (CZK)

High Yield fond 33,83 103 281

J&T Flexibilni dluhopisovy 19,61 50252

fond

CS korporatni dluhopisovy 19,38 48 548

fond

UNIQA CEE Dluhopisovy 6.43 14 433

fond

Likvidni fond 0,06 134

Zdroj: (vlastni zpracovani)

Shrnuti modelového prikladu
Jak je patrné z modelovych piikladii vSechny investice do dluhopisovych fondi byly ziskové

nikoli ztratové, protoze podilové listy dluhopisovych fonda byly drzeny v dlouhodobém
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casovém horizontu dvacet a deset let. Avsak fondy, které byly prodany po deseti letech

vykazovaly mensi vynosy oproti dluhopisim drzenych dvacet let. Nejhlife ze vSech fondt

dopadly dva fondy, a to dluhopisovy fond EAM Trendbond, jehoz podilové listy, které byly

prodany po dvaceti letech drzeni nebyl pfili§ vynosny. Vynos z podilovych listi byl jen
1234 K¢, tj. 0,60 %. Vynos z desetiletého investovani do EAM Likvidniho fondu ptinesl

0,06 %. Nejvyhodngjsim fondem s modelovych ptikladi se stal GI Fond korporatnich

dluhopisii, ktery dosahl vynosu 179 355K¢, zhodnotil investici o 47,03 %. Vysledky obou

modelovych piikladi jsou shrnuty a porovnany v tabulce ¢islo 13. Jako nejvyhodné;si

dluhopisovy fondu vysel z tabulky GI Fond korporatnich dluhopist. Jeho vynos byl ze vSech

fondii nejvyssi a vstupni poplatek tohoto fondu ¢ini 1 %. Druhy nejvétsi vynos mél fond EAM

High Yield 33,83 %.

Tabulka 13: Shrnuti modelovych ptiklada

Nazev fondu

Vstupni
poplatek

Obdobi 20 let

Obdobi 10 let

GI Fond konzervativni,
otevieny podilovy fond

0,5 %

22,32 %

GI Fond korporatnich
dluhopist, otevieny
podilovy fond

1%

47,03 %

EAM Sporobond —
otevieny podilovy fond

1%

37,7 %

EAM CS korporétni
dluhopisovy otevieny
podilovy fond

1%

19,38 %

EAM Vyvazeny mix FF —
otevieny podilovy fond

1,50 %

35,36 %

EAM High Yield
dluhopisovy — otevieny
podilovy fond

1%

33,83 %

EAM Likvidni fond —
otevieny podilovy fond

0,10 %

0,06 %

EAM Trendbond —
otevieny dluhopisovy
podilovy fond

1%

0,60 %

UNIQA CEE
Dluhopisovy fond,
otevieny podilovy fond

5%

6,43 %

J&T Flexibilni
dluhopisovy otevieny
podilovy fond

3%

19,61 %
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4.6 Porovnani vykonnosti fondi s indexem PX

V této kapitole je praktickd cast bakaldiské prace vénovdna porovnavani vykonnosti

dluhopisovych otevienych fondi, které jsou komparovany ve stanoveném cCasovém rozmezi

tedy od data zalozeni jednotlivych fondi do 21. ledna 2022 s indexem PX. Porovnavané

dluhopisové fondy se srovndvaji s indexem PX ve shodném casovém obdobi vzniku fondu.

Cilem porovnavani vykonnosti fondi je zjistit, jestli stanovené dluhopisové fondy za svou dobu

pusobeni na trhu piekonaly ¢i nepiekonaly dany trh.

Jedna se o oficidlni cenovy index Burzy cennych papirti Praha. Aktudlni kurz indexu PX, ktery

je udavan v bodech je zvefejiiovan na webovych strankach Prague Stock Exchange.

(PSE.cz, 2022) Data vzniku komparovanych dluhopisovych fondd, hodnota podilového listu

stanovend k 21. lednu 2022 a kurz indexu PX jsou uvedeny v tabulce ¢islo 14.

Tabulka 14: Hodnota podilového listu a indexu PX

Cena podilového | Kurz indexu PX
Nizev fondu Datum zaloZeni listu ke dni 21. ke dni zaloZeni
fondu ledna 2022 fondu
(CZK) (body)

G1 Fond konzervativn, 11.#jna 2001 1,2912 359, 20
otevieny podilovy fond
GI Fond korporatnich .
dluhopisti, otevieny 15, lzlf)t(;’f’ad“ 2,0787 398,00
podilovy fond
EAM Sporobond —otevieny | 5z 0 1998 2,2080 505,00
podilovy fond
EAM CS korporatni
dluhopisovy otevieny 1.dubna 2004 1,5025 830,20
podilovy fond
EAM Vyvazeny mix FF - 1.kvétna 2000 1,6556 621,10
otevieny podilovy fond
EAM High Yield
dluhopisovy — otevieny 28. srpna 2006 1,4787 1 414,80
podilovy fond
EAM Likvidni fond = 2.z4H 2009 1,0191 1 120,10
otevieny podilovy fond
EAM Trendbond — otevieny "
dluhopisovy podilovy fond 29. tijna 2001 1,0186 376,80
UNIQA CEE Dluhopisovy
fond, otevieny podilovy 26. biezna 2007 1,2189 1712,70
fond
J&T Flexibilni dluhopisovy 3 Jedna 2008 1.5014 1792.50
otevieny podilovy fond ' ’ ’
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V nasledujici tabulce ¢islo 15 jsou uvedeny jednotlivé vypocty vykonnosti komparovanych
dluhopisovych fondii a vykonnost indexu PX, pak dale je do tabulky uvedeno srovnani
vynosnosti fondi s vynosnosti indexu PX. Toto srovndni je mozné vypocitat jako rozdil
vykonnosti fondli a vykonnosti indexu. Vykonnost fonda a vykonnost indexu se pocitaji podle

vzorce (1):

. — NAV,-NAVo+ D¢
t— NAV,

x 100,
(D

K vypoctu vykonnosti indexu PX podle vzorecku se musi jesté stanovit kurz indexu PX ke dni
21. ledna 2022, ktery byl 1 418,01 bodl. K dosazeni vysledku u vykonnosti fondl je potieba

uvést do zminéného vzorecku cenu PL zacCinajici na 1 K¢.

Do tabulky ¢islo 15 byly zndzornény vysledky porovnavani jednotlivych fondi s indexem PX.

Tabulka 15: Porovnani vykonnosti fondt a vykonnosti indexu

Vykonnost fondu Vykonnost Porovnani fondi
Nazev fondu od jejich zaloZeni indexu PX s indexem PX
(%) (%) (%)
GI Foud konzatvativni, 29,12 294,77 265,65
otevieny podilovy fond
GI Fond korporatnich
dluhopisi, otevieny podilovy 107,87 256,29 -148,42
fond
EAM Sl?orobond — otevieny 120.8 180.79 159,99
podilovy fond
EAM CS korporatni
dluhopisovy otevieny 50,25 70,8 -20,55
podilovy fond
EAM Vyvazeny mix FF - 65,56 128,31 62,75
otevieny podilovy fond
EAM High Yield
dluhopisovy — otevieny 47,87 0,23 47,64
podilovy fond
EAl\i[ L1’kv1dr,11 fo?d — 191 26,60 24,69
otevieny podilovy fond
EAM Trendbond — otevieny
dluhopisovy podilovy fond 1,86 276,33 -27447
UNIQA CEE Dluhopisovy
fond, otevieny podilovy fond 21,89 -17,21 39,1
J&TvFle’x1b1lr,11 dl}lhoplsovy 50,14 120,89 71,03
otevieny podilovy fond

Zdroj: (vlastni zpracovani)
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Z tabulky plyne, ze nejvyssi vykonnost mél fond EAM Sporobond, ktery se od svého zalozeni
zhodnotil o 120,8 %, oproti tomu v porovnani s indexem PX je za dobu piisobeni fond
0 59,99 % horsi nez trh. Druhym nejlépe zhodnocenym fondem byl GI Fond korporatnich
dluhopist, jehoz zhodnoceni ¢ini 107,87 %, avSak ve srovnani s trhem index nepiekonal trh,
index PX se zhodnotil o 256,29 %, takze tento dluhopisovy fond byl hor$i oproti trhu
o 148,42 %. Oproti ostatnim dluhopisovym fondim se nejméné zhodnotila vykonnost fondu
EAM Trendbond, zhodnoceni bylo jen o 1,86 %, vykonnost indexu PX ¢inila 276,33 %. Hned
za tento fond se zatadil EAM Likvidni fond s zhodnocenim 1,91 %. Ze vSech uvedenych fondii
nejvice ptekonal index PX fond J&T Flexibilni dluhopisovy fond o 71,03 %. Na druhém misté
se umistil EAM High Yield fond, ktery piekonal index PX o0 47,64 % a na tfeti misto se fadi
UNIQA CEE Dluhopisovy fond, ktery byl o 39,1 % na tom Iépe neZ index PX. Z tabulky také
1ze zjistit, Ze nejhorsi vykonnost indexu PX byla -20,89 %.

Fondt, které méli vynosy nad urovni trzniho indexu, tedy pfekonaly index bylo tfi z deseti
zkoumanych. Ostatnich sedm porovnavanych fondd se vyskytovalo pod urovni trzniho

indexu PX.
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5. DOPORUCENI PRO INVESTORY

Pfed samotnym zacatkem investovani je dilezité, aby potencionalni investor kladl diiraz
a zodpovédél si dulezité otazky spojené s investovanim. Jedna se napiiklad o otazky spojené
s Casovym obdobim investovani, mnozstvim penéznich prostiedkl. Jak dlouho investor chce
investovat do jednotlivych investi¢nich instrumentii? Kolik pen€z chce investovat? Dale se
muze zabyvat otdzkou jaky typ investora je, zdali se jedna o konzervativniho investora nebo
odvazného. Tento zjiStény typ muze napomoci investorovi zvolit podle stupné rizika piislusny

dluhopisovy fond.

Jako prvni dilezitd otdzka je zabyvajici se investicnim obdobim, na jak dlouhou dobu je
investor ochoten vlozit své volné penézni prosttedky do investi¢niho instrumentu, aniz by se
mu nenaskytly finan¢ni problémy. Jednotlivé dluhopisové fondy maji stanovené doporucené
investi¢ni obdobi. Minimalni doporu¢eny investi¢ni horizont pro investovani do dluhopisovych
fondl je 1-2 roky. Z modelovych piikladi vyplyva, ze doba investovani je dilezita. V ptikladu,
kde investi¢ni obdobi bylo dvacet let bylo zjisténo, ze vSechny podilové listy dluhopisovych
fondi byly vynosové. I investovani po dobu deseti let z dalsiho modelového piikladu
vykazovalo vynosy z investovani do fondl. Ov§em vynosy z toho ptikladu byly nizsi. Velikost
¢astky, kterda mé byt investovana do dluhopist je také nutné dobtfe zvolit. Investorovi je
doporuceno, aby si pocinal tak, aby nijak investovanim neohrozil svlij Zivot. Podle uvazeni
muze investor vlozit penézni prostfedky jednorazove do investice nebo existuje pravidelného
investovani penéznich prosttedkl. Pravidelné investovani penézni ¢astky slouzi pro investory,
ktefi nedisponuji velkym objemem penéznich prostfedkii. Pokud investor disponuje velkym
objemem volnych finan¢nich prostiedkit mliZe stejné jako v modelovych ptikladech investovat

celkovy objem do jednoho fondu na delsi investi¢ni obdobi.

Mezi dalSi doporuceni patii, aby investor saim uznal, jakym typem investora je. Jedna-li se
o konzervativniho investora, voli fondy z nizkym rizikem. Z analyzovanych dluhopisovych
fondl by konzervativni investor zvolil EAM Likvidni dluhopisovy fond, ktery ma rizikovy
stupen jedna tedy nizké riziko. Naopak fondy z vysokym rizikem jsou vhodné pro odvazné
investory, ktefi se pfili§ neobavaji rizika plynouciho z investovani. Pro investory, kteti poZzaduji
nizké riziko jsou volbou dluhopisové fondy a garantované fondy. Akciové fondy se doporucuji

investorim, ktefi se neboji vysokého rizika.

Poté co si potenciondlni investor zodpovi jednotlivé otazky, které se zaobiraji investovanim,

ziskéd odpovédi podle, kterych se miize rozhodnout do jakych investi¢nich nastrojii investuje.
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Takeé si stanovi na jak dlouhé casové obdobi chce své penize investovat, jestli kratkodobé nebo
dlouhodobé¢ z ¢ehoz také vyplyva jakou vysi vynosu ziskd, bude védét jaké riziko je ochoten

podstoupit v investovani a podle toho zvoli pfislusny investi¢ni instrument.
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ZAVER

Cilem bakalarské prace bylo analyzovat a komparovat dluhopisové oteviené podilové fondy,
které jsou registrovany u Ceské narodni banky. Price byla rozélenéna do dvou &asti na
teoretickou a praktickou Cast. Teoretickd Cast se zabyvala vysvétlenim zakladnich pojmu
tykajicich se finan¢niho investovani, pojmem kolektivni investovani a jeho subjekty
a charakteristikou dluhopisovych fonda. Druha cast tedy prakticka byla zaméfena na analyzu
a komparaci zkoumanych dluhopisovych fonda. Dluhopisové fondy byly rozdéleny podle jejich
obhospodatujicich investi¢nich spolecnosti a podrobné popsany jednotlivé fondy. V praktické
¢asti byly vyuzity modelové piiklady, ve kterych se pocital vynos ¢i ztrita plynouci
z investovani do dluhopisovych fondd, na konci praktické ¢asti byla porovnana vykonnost

jednotlivych fondt s trznim indexem PX.

Teoretickd Cast se nezabyvala pouze finanénim investovdnim, kolektivnim investovanim
a charakteristikou dluhopisovych fondu ale také se bakalaiska prace zaméetovala na nevyhody
a vyhody plynouci z drzeni dluhopisovych fonda. Déle byly jednotlivé popsany poplatky, které
souvisi s investovanim do fondii. V ¢asti jsou také zminény dluhopisy, které jsou z ¢asového

hlediska rozd¢leny.

Prakticka ¢ast obsahovala modelové ptiklady. Prvni modelovy piiklad byl koncipovan jako
investovani do dluhopisovych fondi na obdobi dvaceti let. V modelovém piikladu bylo
analyzovano pét fondi, které splnily casovy interval. Investicnim obdobim druhého
modelového piikladu bylo deset let, opet Casovy pozadavek splnilo pét fondi. Béhem shrnuti
obou modelovych ptikladl bylo zjisténo, ze fondy drzené dvacet let vykazovaly vys$si vynosy
nez fondy prodané po deseti letech drZeni. Ve shrnuti téchto modelovych piiklada se docililo
toho, Ze podilové listy drZzené dvacet let mély vyssi vynosy nez podilové listy prodané po deseti

letech.

Jednotlivé zkoumané dluhopisové fondy byly porovnany s trznim indexem PX. Z porovnavani
vykonnosti dluhopisovych fondl od jejich zalozeni s vykonnosti indexu bylo zjisténo, ze napf.

fond J&T Flexibilni dluhopisovy fond pfekonal index PX o 71,03 %.

51



POUZITE ZDROJE
[1] BEZDEKOVSKY, J. Kratkodobé, stfednédobé nebo dlouhodobé investice? Quastic —

Naucte se obchodovat na burze — online kurzy a vzdélavani [online]. [cit. 2021-09-09].

Dostupné z: https://www.quastic.cz/investovani/dlouhodobe-investice-prehled/.

[2] BUDINSKY, P. Modelovini dluhopisovych portfolii. Praha: Vysoka $kola finanéni a
spravni, 2013. 112 s. ISBN 978-80-7408-079-1.

[3] CERMAK, P. Zajimavosti ze svéta investiénich spolenosti a fondd - Investice do
akcii. Investice do akcii. [online]. 2020. [cit. 2021-11-13]. Dostupné

z: http://investicedoakcii.cz/zajimavosti-ze-sveta-investicnich-spolecnosti-a-fondu/.

[4] Erste Asset Management. [online]. 2021. [cit. 2021-11-30]. Dostupné z: https://www.erste-
am.cz/cs/privatni-investori/funds/cs-korporatni-dluhopisovy/CZ0008472230.

[5] Finance.cz. Informace o kapitdlovém trhu. [online]. [cit.2021-08-20]. Dostupné z

http://www.finance.cz/kapitalovy-trh/informace/fondy/jak-vybrat/.

[6] FondInfo.cz [online]. [cit. 2021-08-26]. Dostupné z https://fondinfo.cz/o-fondech/vyhody-
podilovych-fondu/.

[7] Generali Investments — investice do podilovych fondl. Generali Investments [online]. 2019
[cit. 2021-11-30]. Dostupné z: https://www.generali-investments.cz/produkty/investice-v-

czk/fondy/generali-fond-konzervativni.html

[8] Generali Investments — investice do podilovych fondl. Generali Investments [online]. 2019
[cit. 2021-11-30]. Dostupné z: https://www.generali-investments.cz/produkty/investice-v-

czk/fondy/generali-fond-konzervativni.html

[9] HOVORKA, J. Investice pro zacatecniky. Jak funguji podilové fondy a jak si vybrat |
Penize.cz. [online]. [cit. 2021-10-01]. Dostupné z: https://www.penize.cz/podilove-

fondy/425644-investice-pro-zacatecniky-jak-funguji-podilove-fondy-a-jak-si-vybrat/.

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

[11] KUJAL, M. J&T Flexibilni OPF. J&T investicni spolecnost, a.s. 2021. [online]. [cit.
2021-12-06]. Dostupné z: https://www.jtis.cz/fond/FLX.

52


https://www.quastic.cz/investovani/dlouhodobe-investice-prehled/
http://investicedoakcii.cz/zajimavosti-ze-sveta-investicnich-spolecnosti-a-fondu/
https://www.erste-am.cz/cs/privatni-investori/funds/cs-korporatni-dluhopisovy/CZ0008472230
https://www.erste-am.cz/cs/privatni-investori/funds/cs-korporatni-dluhopisovy/CZ0008472230
https://fondinfo.cz/o-fondech/vyhody-podilovych-fondu/
https://fondinfo.cz/o-fondech/vyhody-podilovych-fondu/
https://www.generali-investments.cz/produkty/investice-v-czk/fondy/generali-fond-konzervativni.html
https://www.generali-investments.cz/produkty/investice-v-czk/fondy/generali-fond-konzervativni.html
https://www.penize.cz/podilove-fondy/425644-investice-pro-zacatecniky-jak-funguji-podilove-fondy-a-jak-si-vybrat
https://www.penize.cz/podilove-fondy/425644-investice-pro-zacatecniky-jak-funguji-podilove-fondy-a-jak-si-vybrat
https://www.jtis.cz/fond/FLX

[12] LISKA, V., J. GAZDA. Kapitdilové trhy a kolektivni investovdni. Praha: Professional
Publishing, 2004. 525 s. ISBN 80-86419-63-0

[13] MULLER, J. Zlaty boss, ktery chodil bos: Pavel Ryba — muz, ktery Cechiim prodal
drahé kovy za deset miliard. Praha: Fish&Rabbit, 2020, 216 s. ISBN 978-80-270-7963-6.

[14] MUSILEK, Petr. Trhy cennych papiri. Praha: Ekopress, 2002, 459 s. ISBN 80-86119-
55-6.

[15] PAVLAT, V. Kapitdlové trhy. 2. vydani. Praha: Professional Publishing, 2005, 318 s.
ISBN 80-86419-87-8.

[16] Podilové fondy: poplatky, jaké a kolik - Investujeme.cz. [online]. [cit. 2021-08-28].
Dostupné z: https://www.investujeme.cz/clanky/podilove-fondy-poplatky/.

[17] Prague Stock Exchange. [online]. 2022 [cit. 2022-01-21]. Dostupné

z: https://www.pse.cz/

[18] REINUS, O. Financni trhy. 2. rozsifené. Ostrava: Key Publishing, 2010, 659 s. ISBN
978-80-7418-080-4.

[19] Statut (fondu)] Ceska bankovni asociace [online]. [cit. 2021-08-29]. Dostupné

z: https://cbaonline.cz/statut-fondu/.

[20] SYROVY, P., T. TYL. Osobni finance. 2. aktualizované vydani. Praha: Grada, 2014,
224 s. ISBN 978-80-247-4832-0

[21]SYROVY, P. Investovani pro zacatecniky. 3. zcela prepracované vyddani. Praha: Grada,
2016, 128 s. ISBN 978-80-271-0092-7

[22] STYBR, D., P. KLEPETKO, P. ONDRACKOVA. Za¢iname investovat a obchodovat na
kapitalovych trzich. Praha: Grada, 2011. Finance pro kazdého. ISBN 978-80-247-3648-8

[23] TUMA, A. Priivodce tispésného investora: vie, co potiebujete védét o fondech. Praha:
Grada, 2014. 224 s. ISBN 978-80-247-5133-7.

[24] UNIQA CEE Dluhopisovy fond | UNIQA. Lepsi Zivot, spole¢né. [online]. 2021. [cit. 2021-
12-06]. Dostupné  z: https://www.uniqa.cz/investice/investicni-fondy/konzervativni-

fondy/uniqa-cee-dluhopisovy-fond/.

[25]Zakon €. 256/2004, Sb. o podnikani na kapitdlovém trhu [online]. [cit. 2021-08-19].
Dostupné z https://www.zakonyprolidi.cz/cs/2004-256.

53


https://www.investujeme.cz/clanky/podilove-fondy-poplatky/
https://www.pse.cz/
https://cbaonline.cz/statut-fondu
https://www.uniqa.cz/investice/investicni-fondy/konzervativni-fondy/uniqa-cee-dluhopisovy-fond/
https://www.uniqa.cz/investice/investicni-fondy/konzervativni-fondy/uniqa-cee-dluhopisovy-fond/
https://www.zakonyprolidi.cz/cs/2004-256

[26] Zékon ¢. 591/1992 Sb. o cennych papirech [online]. [cit. 2021-08-20]. Dostupné z
https://www.zakonyprolidi.cz/cs/1992-591.

[27]Zakon €. 89/2012 Sb. Obcansky zakonik [online]. [cit. 2021-08-20]. Dostupné z
https://www.zakonyprolidi.cz/cs/2012-89.

[28] Zakon €. 240/2013 Sb. o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech [online]. [cit.

2021-08-20]. Dostupné z https://www.zakonyprolidi.cz/cs/2013-240.

[29] Zakon ¢. 586/1992 Sb., o danich z pifijmu [online]. [cit. 2021-08-22]. Dostupné z
https://www.zakonyprolidi.cz/cs/1992-586.

[30] Zékon ¢. 190/2004 Sb., zakon o dluhopisech [online]. [cit. 2021-08-25]. Dostupné z
https://www.zakonyprolidi.cz/cs/2004-

54



