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ANOTACE

Cilem diplomové prdce je analyza a komparace vybranych alternativnich investicnich fondii.
Prvni cast prace se zaméruje na teoreticka vychodiska dané problematiky, druha cast je
vénovana charakteristice vybranych alternativnich fondii. Nasledujici cast se zabyva
podrobnou analyzou a srovnanim téchto fondi, zatimco zaverecna cast nabizi konkrétni

doporuceni pro potencialni investory.
KLICOVA SLOVA

Fondy, alternativni investicni fondy, investice
TITLE

Alternative Investment Funds

ANNOTATION

The aim of the thesis is to analyse and compare selected alternative investment funds. The first
part of the thesis focuses on the theoretical background of the issue, the second part is devoted
to the characteristics of selected alternative funds. The following part deals with a detailed
analysis and comparison of these funds, while the final part offers specific recommendations

for potential investors.
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I 4
Alternativni investicni fondy se v soucasném finan¢nim prostiedi stavaji dalSim oblibenym
prvkem pro diverzifikaci investi¢nich portfolii a dosazeni vynosu. Jejich vyznam a popularita
v ramci investi¢niho spektra neustale rostou, ¢imz pfitahuji pozornost individualnich investort,

ktefi hledaji nové zplisoby diverzifikace a optimalizace svych investic.

Cilem prace je analyza a komparace vybranych alternativnich investi¢nich fondi podle piedem
stanovenych kritérii v€etné uvedeni doporuceni pro investory a management podniki, do

kterych ze zkoumanych fondt je vhodné investovat volné finan¢ni prostredky.

P4

Teoreticka ¢ast této prace je zaméiena na vymezeni zakladnich pojmt, spojenych s timto
tématem a na poskytnuti nezbytnych znalosti pro pochopeni problematiky. Je definovano,
co je to finan¢ni trh a jeho segmentace, investi¢ni spole¢nost a predev§im investi¢ni fondy.
Diuiraz je kladen na jejich vyhody a rizika, klasifikaci a charakteristiku fond kolektivniho
investovani a fonda urcenych pro klasifikované investory. DalSi Cast prace se detailnéji
zaméfuje na alternativni investicni fondy, kterymi se tato prace zabyva. Zde je provadéna

charakterizace téchto fondli ajejich specifickych ryst, které je odliSuji od tradi¢nich

investi¢nich nastroja.

V neposledni fad¢ je analyzovdna metodologie hodnoceni vykonnosti fondd, kterd zahrnuje
kritéria jako likvidita, vynos a mira rizika. Tato kritéria jsou klicova pro komplexni posouzeni

uspésnosti a vhodnosti konkrétniho investi¢niho fondu v rdmei investi¢niho portfolia.

Prakticka ¢ést se zaméfuje na analyzu a komparaci alternativnich investi¢nich fondd, které byly
vybrany na zéklad¢ stanovenych kritérii, jako je mira rizika, investi¢ni horizont, dosavadni
vykonnost a strategie vyplaceni dividend. Na zacatku této ¢asti jsou jednotlivé vybrané
alternativni fondy stru¢né popsany. Nasleduje komparativni analyza téchto fondl, ktera
je provedena prostfednictvim tfi modelovych piiklada, které zohlediiuji rozdilné casové
horizonty. Tato analyza umoziuje porovnani vykonnosti fondl v riznych ¢asovych obdobich
a zhodnoceni jejich vykonnosti. Posledni ¢ast této diplomové prace je vénovana formulaci
konkrétnich doporuceni pro investory, ktera slouZi jako rady pro rozhodovani v oblasti investic

do alternativnich investi¢nich fonda.

11



1 Financ¢ni trh

Finanéni trh, je ¢ast trhu, kde dochazi k obchodovani finan¢niho kapitalu. Jsou zde sménovany
penize, cenné papiry a dalsi finan¢ni instrumenty. Tyto trhy jsou nedilnou soucasti financniho
systému. UmoZziuji mu rozpustit do pené¢zniho okruhu penézni prostiedky, které by jinak
zustaly nevyuzité. NejcastéjSi déleni financniho trhu je na zdkladé jednotlivych druhi
finan¢nich instrumentd, které jsou obchodovany. Zakladnimi segmenty finan¢niho trhu jsou trh

s cizimi ménami, penézni trh, kapitalovy trh a trh drahych kov.

Kapitalovy trh se dale déli na trh dlouhodobych uvérti a trh dlouhodobych cennych papira.
PenéZni trh dale rozliSujeme na trh kratkodobych cennych papirii a trh kratkodobych avéri. Trh
dlouhodobych cennych papirt a trh kratkodobych cennych papirtt dohromady tvoii trh cennych
papirt. (Rejnus, 2014) To vyjadiuje obrazek cislo 1.

s

" 3 (Trh dlouhodobych avéra
S Kapitalovy trh {

[Trh dlouhodobych cennych papirG

~—

Trh cennych papird

{ [Trh kratkodobych cennych papirt

Penézni trh

N

[Trh kratkodobych Gvért

[ Financni trh ]4

Trh s cizimi mé&nami

o Trh drahych kov(

Obrazek 1 - Clenéni finan&niho trhu

Zdroj: vlastni uprava podle Rejnuse, (2014, s. 61).

Mezi obchodované ndstroje na kapitdlovém trhu patfi dlouhodobé dluhopisy, akcie,
kryptoaktiva a ETF. Kapitalovy trh vyuzivaji institucionalni a drobni investofi proto, aby
si mohli zajistit kapitalové vynosy. Na druhé strané tohoto trhu pak stoji banky, vlady
a podniky, které se snazi ziskat prostfedi na realizaci svych dlouhodobych a sttednédobych

projektt.

Na penéznim trhu se obchoduji kratkodobé cenné papiry se splatnosti do jednoho roku, které
jsou likvidni a méné rizikové. Na penéznim trhu jsou vyuzivany rizné ndstroje, napiiklad
vkladové certifikaty, fondy penézniho trhu, podilové fondy, dluhopisy, statni pokladni¢ni
poukazky, dohody o zpétném odkupu, ménové swapy, komercni smeénky a kratkodobé uvéry.

Penézni trhy mohou byt ndpomocné pii snizovani celkové miry rizika v investi¢nim portfoliu.
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Penézni a kapitalovy trh maji ¢asteCny prunik, jelikoz oba smétuji ke stejnému cili: vytvorit
prostiedi vhodné pro piesun kapitalu od investorti k podnikiim. VétSina malych investori dava
pfednost kapitalovym trhiim, protoze je zde pfitahuje vyssi potencidlni zhodnoceni, ackoliv
s sebou nese vyssi riziko. Na druhou stranu i penézni trhy mohou efektivné doplnit investi¢ni
portfolio, jelikoZ mohou piispét k jeho diverzifikaci a snizit celkovou rizikovost. Navic
sledovani udalosti na penéznim trhu mize poslouzit k v€asnému odhaleni udalosti, které

potencialné¢ mohou mit i dopad na ostatni aktiva v portfoliu. (Etoro, 2023)
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2 Investi¢ni spole¢nost

Investi¢ni spolecnost emituje podilové listy s cilem tvofit podilovy fond. Z tohoto hlediska
je nezbytné rozliSovat investicni spolec¢nost a jeji akcionaie na jedné stran¢ a podilovy fond
ajeho podilniky na strané¢ druhé. Zatimco podilovy fond ptedstavuje slozku investicni
spole¢nosti, jeho aktiva jsou striktn¢ odd€lena od aktiv investi¢ni spole¢nosti. (Steigauf, 2003)
Nekteré investicni spolecnosti specializuji svou investi¢ni strategii na konkrétni odvétvi, jako

je naptiklad letecka doprava, chemicky primysl ¢i zahrani¢ni investice. (Graham, 2006)

Tyto spoleénosti funguji jako spravce a zakladatel fondi. V Ceské republice je jim vénovana
regulace v souladu se zakonnym rdmcem stanovenym zakonem ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich
spolecnostech a investicnich fondech, ve znéni pozdé¢jSich predpist (ZISIF). Jeji Cinnost

podléhé dozoru ze strany auditora a depozitaie. (Partners, 2023)

Funkci depozitafe miize vykovavat vyhradné bankovni instituce, kterd ma platnou licenci.
Primarnim poslanim depozitare je dohled nad spravou aktiv fondu s cilem ovéfit, zda probiha
v souladu s platnymi pravnimi pfedpisy. V piipad¢ zjiSténi jakychkoliv nedodrZeni pravidel ma
depozitat pravni povinnost okamzité pozastavit obchodovani s aktivy fondu a informovat

o zji§téném nedostatku Ceskou narodni banku (CNB). (Moneta, 2023)

Investi¢ni spolecnosti jsou pravnické osoby, které ziskaji povoleni, na jehoz zédkladé mohou
vykonavat funkci administratora, obhospodafovatele a dalsi povolené funkce. V Ceské
republice tato povoleni udéluje CNB. Oznaceni investiéni spole¢nost nesmi vyuZivat firma,
ktera toto povoleni nema. Jejich registrace se da ovéfit na webovych strankach pravé CNB.

(Ttma, 2014)

Role obhospodafovatele dava pravnické osobé prava kitizeni a investovani majetku
investi¢nich ¢i podilovych fonda spolu s monitorovanim a fizenim souvisejicich rizik. Funkce
administratora spoc¢iva v ziskani povoleni k administraci investicnich a podilovych fondd,
coz zahrnuje Sirokou $kalu administrativnich ukonti. Tyto ¢innosti zahrnuji vedeni ucetnictvi,
zpracovani reklamaci a stiznosti, poskytovani pravnich sluzeb, vypocet sou¢asné hodnoty akcii
¢i podilovych listi fondl, ocenéni majetku a dalsi. Investi¢ni spolecnosti mohou kromé téchto
hlavnich funkci také vykonéavat funkci uschovy a spravy investi¢nich nastrojii. Navic mohou
efektivné spravovat majetek klientli prosttednictvim individualizovanych smluv a poskytovat

poradenstvi. (Rejnus, 2014)
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Investi¢ni spolec¢nosti, na rozdil od bankovnich instituci, operuji bez vyuzivani pajcenych
finan¢nich prostfedka. Tyto subjekty se specializuji na spravu kapitalu investort, s pricitdnim
rizika kolisadni hodnoty investice pfimo investoriim, jimz dand investice patii, a nikoli spravci.
V situaci, kdy dochdzi k propadu trzni hodnoty investic, miize spravce postupné ztracet klienty,
a pokles objemu spravovaného majetku miize v kone¢ném disledku vést k ukonceni podnikani.
Je vSak nutné podotknout, Ze tato transformace nenastava okamzité. V piipadé ptipadného
propadu, pokud by k nému doslo, poskytuje dostatek Casu pro slouceni fondu s jinym subjektem

nebo pievedeni do péce jiné¢ho spravce. (Ttma, 2014)
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3 Investi¢ni fondy

Investi¢ni fond je pravnickou osobou, ktera vznika formou akciové spole¢nosti. Jeho hlavnim
obchodnim zajmem je kolektivni investovéni, pro které je nezbytné ziskat povoleni od CNB.
Spravu svého majetku mize investicni fond provadét bud’ samostatné€, nebo tuto ¢innost mize
svefit externi investicni spolecnosti. Akcie investicniho fondu maji stejnou jmenovitou hodnotu

a jsou obchodovatelné bez omezeni, pokud zakon nestanovi jinak. (Finan¢ni arbitr, 2011)

Investi¢ni fond agreguje finan¢ni prostfedky od investujicich jednotlivci. Tato finan¢ni suma
je nasledné vyuzita ke vzniku a spravé portfolia, kterd zahrnuje nakup cennych papird,
nemovitosti, movitych aktiv a podobné. Investofi ziskavaji pfistup k podilu na celkovém
portfoliu investicniho fondu prostfednictvim obchodovanych akcii tohoto fondu,

coz reprezentuje jejich majetkovou participaci. (Steigauf, 2003)

Investi¢ni fond je néstroj, ktery umozituje snadny vstup na finan¢ni trh. Je tvofen portfoliem,
které¢ se sklada z vybranych cennych papirti. Odbornici, ktefi toto portfolio spravuji, musi

dodrzovat zdkonné pozadavky, které se tykaji diverzifikace rizika.

Diky tomu, ze do investi¢nich fondd investuje penézni prostiedky vice individudlnich
investortl, ziskava fond dostatek finan¢niho kapitdlu na investovani do velkého mnozstvi
cennych papirt. Individualné by investofi museli investovat vysoké c¢astky, aby dosahli

vhodného rozdéleni rizika a finan¢nich prostfedkii. (ERSTE AM, 2023)

3.1 Vyhody investi¢nich fondi

Vyhodou investi¢nich fondl je jejich vysoka flexibilita. Mohou byt libovolné vykupovany
a prodavany (ptipadnd omezeni jsou uvedena vzdy ve vSeobecnych podminkach fondu). Dalsi
vyhodou je moznost investovat i malé finan¢ni ¢astky. VSichni investofi jsou na stejné Grovni
bez ohledu na investovanou ¢astku. Cenné papiry do portfolia fondi jsou vybirany odborniky
a zpracovani provadi centralni banka. Nedochézi ke stfetu zajmd, jelikoz sprava fondu a vedeni
jsou oddélené a ob& strany podléhaji kontroldm. Diky zvefejiovani vyrocnich zprav
a prodejnich prospekti je zajisténa maximalni transparentnost fondu. Investor nemé zadné dalsi

naklady, jelikoz platba dani spojenych s investicemi probiha automaticky. (ERSTE AM, 2023)

Dalsi vyhodou je diverzifikace. Jeden podilovy fond mize mit své portfolio sloZzené ze stovek
cennych papir od riznych emitentd, ¢imz fond dosahuje pozadované urovné diverzifikace.
Vyhodou je i vysoka likvidita u otevienych fondi, jelikoz investor mize své podily kdykoliv

prodat a fond ma povinnost podily odkoupit. Velkou vyhodou je také odborna sprava portfolii,
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jelikoz manazeti fondt provadi rozsahlé finan¢ni a ekonomické vyzkumy pro profesiondlni

zhodnoceni situace na finan¢nim trhu. (Fond info, 2016)

3.2 Rizika investi¢nich fondi

Pfi investovani je mozné se setkat s mnoha druhy rizik, proto je pro investora slozité¢ odhadnout,
kterd a v jaké mife mohou byt s danou investici spojena. Schopnost umét pracovat s rizikem
je spojend s vlastnostmi a okolnostmi investora. Jde naptiklad o jeho vék, ¢asovy investi¢ni
horizont, vysku pfijmu, investi¢ni zkuSenost, potfebu likvidity, velikost portfolia a pfedevSim

jde o osobni postoj k cenovym vykyvam. (Steigauf, 2003)

Hlavnim rizikem je, ze hodnota cennych papiri, které fond drzi mize kolisat. K tomu dochazi
predevsim u alternativnich investic a akciovych fondu. (ERSTE AM, 2023) Dal$im moznym
rizikem je ménové riziko. Kurzy jednotlivych mén se méni, koruna vii¢i euru i vici dalSim
ménam ma stabilnéjsi i méné stabilni obdobi. Pii investovani do zahrani¢nich cennych papirt
je tedy nutné pocitat s ménovymi vykyvy. (Syrovy, 2022) Dal$im druhem je riziko infla¢ni,
ktery souvisi s moZznym rlistem miry inflace, coZ nepfiznivé ovliviiuje redlnou vynosnost
finan¢nich investic. Riziko udalosti se pak tyka neocekavanych a neptiznivych udalosti, které
mohou negativné ovlivnit trZzni ceny cennych papiri. Riziko opera¢ni prameni z lidského
pochybeni, z vypadkli a chyb informacnich systémt a podvodii na finan¢nim trhu. Kreditni
riziko vychdzi z potencidlni moznosti, Ze emitent nedokaze vc€as splnit své zdvazky z divodu

trvalé nebo doCasné neschopnosti platby, coZz miiZze vyustit az v jeho bankrot. (Rejnus, 2014)

Systematické riziko predstavuje riziko, které vznikd v disledku spolecnych faktort a postihuje
v rizném rozsahu vSechny ekonomické subjekty. Pfi¢inami systematického rizika mohou byt
napiiklad zmény v penéZni a rozpoctové politice, legislativni Gpravy danového systému nebo
celkové promény na trhu. Vzhledem k tomu, Ze systematické riziko siln¢ souvisi s celkovym
vyvojem trhu, je charakterizovano jako trzni riziko. Protoze ma toto riziko spolecnou povahu,
nelze ho efektivné minimalizovat diverzifikaci a proto je oznaCovdno téz jako

nediverzifikovatelné. (Hnilica, Fotr, 2009)

3.3 Klasifikace fondu

Investi¢ni fondy se rozde€luji do dvou hlavnich kategorii. Prvni kategorii jsou fondy urcené pro
Sirokou verejnost, které jsou znamé jako fondy kolektivniho investovani. Druhou kategorii jsou
fondy pro kvalifikované investory, navrzené pro investory spliujici specificka kritéria. Fondy
kolektivniho investovani 1ze dale délit na specidlni a standardni. Toto rozdéleni je zobrazené

v tabulce ¢islo 1. (Ttma, 2014)
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Tabulka 1 - Klasifikace fondu

Investi¢ni fondy Ptipustné formy
Standardni Otevieny podilovy
Fondy kolektivniho
. tovéni . Otevieny podilovy,
investovani Specialni
uzavieny podilovy
Fondy kvalifikovanych investort Libovolna pravni forma

Zdroj: vlastni uprava podle Tiumy, (2014, s. 27).

3.3.1 Fondy kolektivniho investovani

Predmétem podnikani téchto fondi je kolektivni investovani. Investofi vkladaji své penézni
prostiedky to téchto fondl, které je pak investuji do riiznych investicnich instrumentt.
Predmétem podnikéni téchto fondu je tedy shromazd’ovani financnich prostiedki od vefejnosti.

(Rejnus, 2014)

Fond kolektivniho investovani miize zaujmout pravni formu bud’ jako akciovad spolecnost,
jejimz hlavnim ucelem je zisk finan¢nich prostiedkd od vefejnosti prostfednictvim prodeje
akcii, ¢i jako podilovy fond, ktery ziskdva financni prostiedky od vetejnosti prostiednictvim
vydani a prodeje podilovych listh. Jak jiz bylo kratce zminéno, fondy kolektivniho investovani
1ze déle klasifikovat do dvou hlavnich kategorii, a to standardnich fondd, které podléhaji pravni

upraveé Evropské unie, a fonda specialnich. (Finanéni gramotnost, 2014)

Standardni fondy jsou omezeny na investovani pouze do pfedem stanovenych investi¢nich
instrumentd a jsou vazany na dodrzovani pfisnych bezpe€nostnich opatieni, ktera maji za cil
omezeni a rozkladani rizika. Jsou urceny pro Sir$i vetejnost. Specidlni fondy jsou oproti tém
standardnim regulovany volnéji, pfedev§im co se tyCe zaméteni jejich investic a také jejich
pravni formy. Mize jit totiz o fondy uzaviené i1 oteviené. Specialni fondy jsou rizikovéjsi, ale

umoznuji vyssi vynosy. (Rejnus, 2014)

Fondy kolektivniho investovani jsou povinny piedlozit investorim klicové informace v souladu
s ustanovenim § 227 ZISIF. Tento dokument, nazyvany téz dokument klicovych informaci,
zahrnuje zakladni charakteristiku fondu, ktera je nezbytna pro pochopeni rizik a povahy
ptislusné investice, prezentované potencialnim investorim. Pravni forma kladouci na fondy
kolektivniho investovani povinnost sdélit klicové informace ptitom vyzaduje, aby byl uvedeny

dokument formulovan srozumitelnym zptisobem. (Finan¢ni gramotnost, 2014)
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Fondy kolektivniho investovani maji dvé zakladni formy investovani:

a) do otevienych fondl a

b) do uzavienych fondu.

Pro oteviené fondy je charakteristické, ze jejich kapital je pohyblivy. Fond disponuje
neomezenou kapacitou k emisi novych podilovych listl, pficemZ tento emitovaci proces
je regulovan v souladu s poptavkou ze strany investorti a konkrétni strategii fondu. (Steigauf,
2003) Zaroven je na zadost drzitelit odkupuji za cenu, kterd odpovida aktualni hodnoté majetku,
ktery na n¢ piipada. Z toho plyne, zZe vyse zakladniho kapitalu fondu se neustale méni. (Rejnus,
2014) Jedna se o nejrozsitengjsi typ fondi. Jejich vyhodou je jejich likvidita, jelikoZz mé fond
povinnost zpétného odkupu. V piipadé potieby tak lze o¢ekavat finan¢ni prostfedky na uctu

zhruba do jednoho tydne od podéani zadosti spravci fondu. (Ttima, 2014)

Uzaviené fondy shromazd'uji finan¢ni prostfedky prostfednictvim prodeje vlastnich akcii.
Volné penézni prostiedky pak pouZzivaji na ndkup nemovitosti, cennych papirti, movitych véci
a také je ukladaji na bankovni ucty. Akcie jsou ale vydavany pouze na pfedem urcenou dobu
a bé¢hem existence fondu je neodkupuji. (Rejnus, 2014) Uzavieny fond je limitovan v poctu
svych podilnikii a transakce s podilovymi listy jsou realizovany na sekundarnim trhu. Casto

psychologickymi faktory ¢i spekulacemi. (Steigauf, 2003)

3.3.2 Fondy kvalifikovanych investori
Fondy kvalifikovanych investorti nejsou zptistupnény Siroké vetejnosti, vyznacuji se vysokou
mirou rizika a kladou vysoké naroky na minimalni investi¢ni Castky. (Finan¢ni gramotnost,

2014)

Jelikoz nejsou piisné regulovany, jsou ureny pouze pro tzv. kvalifikované investory a ne pro
ty drobné. Kvalifikovanymi investory jsou napiiklad penzijni spole¢nosti, pojistovny, banky,
ruzné nebankovni spole€nosti ¢i individudlni investoti, ktefi maji zkuSenosti s investovanim

a maji dostatek znalosti pro posouzeni podstupovanych rizik. (Rejnus, 2014)
Investor ma dvé moZnosti, jak se stat kvalifikovanym investorem.

1. Budto se muize rozhodnout investovat minimaln¢ ¢astku ve vysi 125000 EUR
do fondu, pfi¢emz je nutné, aby vydal formalni prohlaSeni, ve kterém prohlaSuje svoji

schopnost porozumét vsem rizikiim spojenym s uvedenou investici a disponuje
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dostate¢nym mnozstvim zkusSenosti s investovanim do obdobnych finan¢nich nastroji,
do nichz fond investuje.

2. Alternativni moZnosti je investovat do fondu minimalné ¢astku ve vysi 1 000 000 CZK.
Nicméné vtomto piipadé je nutné krom¢ cestného prohlaseni, predlozit
administratorovi fondu 1 pfisluSnou dokumentaci, kterd prokaZe soulad investorovi
investice s finanénim zazemim, investicnimi cili a odbornymi znalostmi a zkuSenostmi.
Obvykle je tfeba vyplnit obsahly investicni dotaznik pro dosazeni této validity.

(FINMAG, 2022)

Fondy kvalifikovanych investori jsou oznacovany také jako hedgeové fondy, jsou
pojmenovany podle terminu ,hedging®, coz znamend ,,zajiSténi“. I pfestoze pojmenovani
hedgeové pripomina strategii zajiSténi, ve skutecnosti se jednd o fondy Casto provozujici
spekulativni investi¢ni strategie. Tyto fondy se snazi dosdhnout zisku bez ohledu na aktualni
vyvoj na finan¢nich trzich a ¢asto investuji do riznych typt redlnych a finan¢nich investi¢nich
nastroji na celém svété. Na rozdil od fondl kolektivniho investovani, byvaji hedgeové fondy
casto soukromého charakteru. (Rejnus, 2014) V soucasnosti jsou tyto fondy casto zaméfeny na
nemovitosti, investice do akcii spole¢nosti, které¢ nejsou verejné¢ obchodovatelné a dale jsou
to naptiklad ostatni realnd aktiva jako jsou automobilovy veterani, vino ¢i uméni. (Fondy

kvalifikovan¢, 2023)

Stejn¢ jako fondy kolektivniho investovani mohou mit formu podilovych nebo investi¢nich
fondil otevieného ¢i uzavieného typu. VEétSinou jim dominuje pouze par kvalifikovanych osob,
ze kterych se stanou partnefi se spole¢nym cilem, nebo je mize spravovat investicni spole¢nost.

(Rejnus, 2014)

20



4 Charakteristika alternativnich investi¢nich fondu

Alternativni fond je termin, ktery pochazi ze smérnice 2011/61/EU, o spravcich alternativnich
investi¢nich fond®, vydanou evropskym parlamentem a radou. (CNB, 2021) Alternativni
investicni fondy (téz minifondy, ZISIF 15 ¢i pouze alternativni fond) jsou vymezeny

§ 15 ZISIF.

Tyto fondy pfestavuji instituci a zaroven snadny zptisob spravy majetku investorti. Na rozdil
od klasickych investi¢nich fondt, tento subjekt se vyhne regulaci a dohledu ze strany CNB,
které jsou obvyklé pro ostatni typy investicnich fonda a podléha pouze registra¢ni povinnosti
u CNB. (15 ZISIF, 2023) Tento typ investice je uréen primarné pro omezeny okruh jednotlivei
a vzhledem k absenci regulace mize obnaset vyssi riziko pro vlozené financni prostiedky.

(CNB, 2021)

Co se tyce formy vztahl s investory, nejcastéjSim ptistupem je uzavieni smluvni formy ucasti
investorii a to prostfednictvim investicni smlouvy obsahujici 1 investicni strategii daného
alternativniho fondu. Nicméné neobvyklé neni ani zapojeni pomoci svéteneckého fondu nebo
instituciondlni ucasti, kdy investofi ziskavaji pfimy podil nebo akcie ve spolecnosti.
Alternativou miZe byt i vyuziti specifickych forem komanditni spolecnosti na investi¢ni listy.

(Havel & partners, 2023)

Po prvnich dvou letech existence minifondt byl pocet spravcii alternativnich investi¢nich fonda
zpoc¢atku pouze v jednotkach. Nicméné, v pribéhu poslednich dvou let miizeme pozorovat
vyrazné zvyseni tohoto poctu. ZvySena obliba alternativnich investi¢nich fondil je spojena
s aktualnimi tendencemi na finan¢nich trzich a regula¢nimi tendencemi. Tento jev lze
interpretovat jako reakci na celkovy ekonomicky rust a rostouci poptavku po alternativnich
investinich a spekulativnich pfileZitostech, zejména v oblastech venture capitalu'
a kryptomén. Dale je dalezité zdlraznit flexibilitu téchto fondi a jejich schopnost ptizpiisobit
persondlnich, finan¢nich a administrativnich pozadavkii na zakladani a provoz téchto fondu.
Tento faktor je zvlasté patrny v porovnani s investicnimi fondy urcenymi pro kvalifikované
investory a jesSt¢ vice ve srovnani s fondy kolektivniho investovdni ur¢enymi pro Sirokou

vetejnost. Dale je tfeba zdlraznit absenci zavaznosti vici pravnim piedpistim, které stanovuji

! Venture kapital ptedstavuje finan¢ni prostfedky, které jsou vyuzivany k investovani do perspektivnich a rychle
rostoucich inovativnich projektd. Jeho podstatou je participace investora v konkrétnim podniku prostiednictvim
navyseni jeho zakladniho kapitdlu. (Czechlnvest, 2022)
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pozadavky na rozlozeni rizika, coz umoziuje formulovat a aplikovat velmi specializované

strategie investovani. (Advokatni denik, 2020)

Zasadni skutecnosti je, Ze alternativni investicni fondy nemohou investovani penéznich
¢1 jinych prostfedkl vefejné nabizet. Nabidka investovani v téchto fondech miize byt pouze
nevetejnd. To znamena, Ze musi jit o nabidku s iizkymi vazbami mezi fondem a osobou, které
je moznost investovat poskytnuta. Produkt lze poskytovat maximalné¢ 20 nekvalifikovanym
investoram. VEtsi pocet je jiz povazovan za verejnou nabidku a je zakézany. Vyjimkou je ticast
kvalifikovanych investorti, kterymi jsou osoby které investuji vice nez 125 000 EUR.

(15 ZISIF, 2023)

Alternativni investi¢ni fond mize investovat své finan¢ni prosttedky do Sirokého spektra aktiv.
Nejcastéji jde o derivaty (opce, pakové investicni nastroje, futures apod.), investicni nastroje
(akcie, fondy, ETF, dluhopisy a dals$i obchodovatelné cenné papiry), komodity (drahé kovy,
ropa a dal§i obdobné suroviny), kryptoaktiva (digitalni mény jako jsou naptiklad Bitcoin,
Ethereum, Litecoin), nemovitosti (investice do redlného majetku, véetné ptimého vlastnictvi
nemovitosti nebo podilli v nemovitostnich spolecnostech), sbératelské predméty (znamky,
mince, historicka vozidla a dalsi sbératelské objekty) a jakakoliv jina ocenitelnd a drzitelna
aktiva (ostatni druhy aktiv, které jsou drzitelné, maji hodnotu a jsou schopny byt ocenény).
(Schejbal & Partners, 2020) Rozmanita spektra téchto aktiv jsou nadale podporovana absenci
vazanosti alternativniho fondu na investi¢ni limity, cozZ zahrnuje omezeni v diverzifikaci aktiv,

dostupnosti likvidity ve fondu a dalSich parametrech. (Havel & Partners, 2023)

4.1 Role CNB u spravciu alternativnich fondi

Je velmi dulezité zminit, ze CNB nevykonava nad spravci alternativnich fondii dohled. Jejim
ukolem je vést seznam spravci alternativnich fondd, pfi¢emz pied zapisem jednotlivych
spravett neni CNB opravnéna kontrolovat pravdivost a piesnost dodanych informaci
ani nijak nezkouma splnéni podminek pro zapis do seznamu. Zapsdnim do tohoto seznamu
nevznikd podnikatelské opravnéni a neopraviiuje zapsaného spravce k shromazd’ovani penéz
od vefejnosti, ani k vefejnému nabizeni investic. Tyto spolecnosti, poté co jsou zapsany
do seznamu vedeného u CNB, jsou opravnény vykonavat roli spravci s tim, e podléhaji

specifickym podminkdm a ptedpistiim pro spravu alternativnich investi¢nich fonda.

CNB dale kontroluje, zda objem majetku, ktery alternativni fond spravuje, nepfeséhl zakonny
limit. Spravci maji povinnost jednou za rok zaslat CNB vykaz, ktery zahrnuje informace o vysi

majetku, ktery spravuji. DileZitou roli plni CNB pfi Setfeni poruSeni opravnéni spravcl
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minifondl na zékladé podnétli od verejnosti. Poslednim jejim tikolem je vzdélavani vefejnosti,

tedy vysvétlovat rozdily mezi subjekty pod dohledem a bez dohledu CNB. (CNB, 2021)

4.2 Rozhodny limit

Minimalni hranice hodnoty majetku ve spravé v konkrétnim ¢asovém useku od jeho zalozeni
neni stanovena, ¢imZ se odliSuje od jinych variant fondu, jako je napiiklad fond kvalifikovanych

investoru.

Fond nesmi pfesahnout jeho maximalni velikost, tzv. rozhodny limit. Tento limit je stanoven

na 100 000 000 EUR (zékladni rozhodny limit) ¢i 500 000 000 EUR (vy$§i rozhodny limit).
Vyuziti vyssiho rozhodného limitu je mozné uplatnit v situacich, kdy:

1. Zzadny dil¢i majetek nebyl ziskdn s vyuzitim pakového efektu (vyuziti finan¢nich
derivati, ménovych zajisténi nebo uveérh);
2. krozdéleni nebo vyplaceni tohoto majetku osob¢, od které byly finan¢ni prostiedky

k jeho pofizeni ziskany, nemtze dojit dfive, nez za 5 let od jejich shromézdéni.

V ptipadé ptekroCeni rozhodného limitu je alternativnimu fondu poskytnut ¢asovy ramec
trvajici tficet dni pro podani zadosti o udéleni odpovidajiciho povoleni, nebo ma fond moznost

se vratit pod uvedeny limit. (Havel & Partners, 2023)

4.3 Shromazd’ovani majetku

Jak bylo jiz zminéno, alternativni investi¢ni fondy maji za predpoklad shromazd’ovani majetku
od investorl bez cileného oslovovani vetejnosti. Osloveni vefejnosti zahrnuje i1 zvefejnéni
informaci o moznych investicich na internetovych strankéach spravce, s vyjimkou situaci, kdy
je jasné specifikovano, Ze tyto informace jsou uréeny vyhradné zkugenym investoriim. (CNB,
2021)

Veftejnost je obecné definovédna na zakladé dvou kritérii.

1. Pocetni kritérium
Pocetni kritérium vyjadiuje pocet maximalné 20 oslovenych osob. Toto Cislo muze byt
upraveno, pokud existuje materidlni vazba mezi nabizejicim, resp. shromazd’ujicim

a oslovenym investorem.
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2. Povahov¢ kritérium
Dalsim kritériem je charakter Ci kvalifikace investora jako cilového subjektu
pro prezentaci nabidek, shromazd’ovdni majetku, distribuci investi¢nich cennych

papirt, ptijimani vkladi apod.

Vztah mezi témito kritérii je takovy, Ze do celkového poctu jednotlivei povazovanych
za vefejnost nejsou zahrnuti jedinci s kvalifikaci kvalifikovaného investora. (Advokatni denik,

2020)

Spravce je opravnén oslovit maximalné 20 osob s jeho nabidkou, avSak neni omezen v poctu
oslovenych kvalifikovanych investori. Kvalifikovanym investorem je jedinec, ktery investoval
minimaln¢ 125 000 EUR, piipadné 1 000 000 K&, pokud investi¢ni spole¢nost zhodnotila
investici do dané¢ho fondu jako vhodnou pro danou osobu. Kromé toho musi byt tato osoba
schopna predlozit prohlaseni o svém povédomi o rizicich spojenych s investovanim. (CNB,

2021)

4.4 Vnitini oznamovaci systém

Vnitini oznamovaci systém, neboli whistleblowing pfedstavuje situaci, v niz zaméstnanec
¢1jiny subjekt v ramci organizace upozorni na identifikované nepravosti, jako jsou korupce,
poruseni pravnich norem ¢i etickych standardii. Toto odhaleni nasledné ohlasi, a to bud’ interné,

tj. v ramci vlastni organizace, nebo externé, tj. prostfednictvim tfadl ¢i médii. (NNTB, 2023)

Dne 1. srpna roku 2023 nabyl u¢innost zakon €. 172/2023 Sb., zakon, kterym se méni nékteré
zakony v souvislosti s pfijetim zdkona o ochrané oznamovatelli (dale v této praci bude
oznacovan jako AML zdkon), ktery novelizoval zdkon ¢. 253/2008 Sb., o nékterych opatienich
proti legalizaci vynost z trestné Cinnosti a financovani terorismu. Timto dnem vznikla pro
vSechny subjekty podléhajici tomuto zakonu nova povinnost. Tato povinnost se nové tyka
1 alternativnich investi¢nich fondi a spoc¢ivad v zahrnuti vnitfniho oznamovaciho systému
do strategii a internich kontrolnich postupii téchto objektu v souladu se Zakonem o ochrané
oznamovatelll (zédkon ¢.171/2023 Sb.). Novy zakon o ochran¢ oznamovateli umoziuje
anonymni podani ozndmeni zaméstnanci nebo fyzické osobé&, kterd s povinnou osobou
nespolupracuje na zaklad¢é zakladni pracovnépravni smlouvy. Tato oznamovaci povinnost
se vztahuje na vSechny osoby podléhajici AML zakonu. Jak jiz bylo zminéno, zdkon nabyl
ucinnost 1. srpna roku 2023, pfi¢emz povinnost zavedeni vnitiniho oznamovaciho systému byla
odlozena do 15. prosince roku 2023 pro zaméstnavatele s 50 az 250 zaméstnanci, ktefi nejsou

povinnymi osobami podle tohoto zdkona.
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Povinna osoba neni povinna zacleiiovat vnitini oznamovaci systém do pisemného systému
vnitinich zasad a ma moznost jej zpracovat samostatné prostfednictvim samostatnych vnitinich
pfedpisti. AvSak idedlné by mél pisemny systém vnitinich zdsad na tyto vnitini ptedpisy

odkazovat. (15 ZISIF, 2023)

4.5 Investi¢ni smlouva

Investi¢ni smlouva je povinny dokument mezi klientem a alternativnim fondem, ktery obsahuje
mimo jiné investi¢ni strategii, poptipad¢ strucny vytah z ni. Standardné se jednd o vzorovy
dokument, ktery je prezentovan potencialnim investorim do alternativniho fondu a nasledné
s nimi byva uzavien. (15 ZISIF, 2023) Investi¢ni smlouva plni dvoji tcel, a to jak v ramci
zajisténi ochrany vlozené investice ze strany investora, tak 1 v rdmci zabezpeceni spolecnosti,

do niz bylo investovano. (Setina, Komendové & partners, 2022)

Krom¢ standardnich ustanoveni, ktera jsou zakladem kazdé smlouvy, jako jsou podminky
trvani vztahu a moznosti komunikace, zahrnuje investi¢ni smlouva nezbytné definici investice
predstavujici finan¢ni prostfedky, které klient pfinasi do fondu. Navic obsahuje postupy pro
nakladani s investici, coz zahrnuje odkaz na investi¢ni strategii a podobné aspekty. Diilezitym
prvkem je také vymezeni postupu pro vraceni investice. Smlouva dale upravuje metody
distribuce zisku z investi¢ni ¢innosti a specifikuje zptisob jeho vypoctu. Je doporucovano, aby
byla do smlouvy zaclenéna informace tykajici se skute¢nosti, Ze €innost fondu neni pod
dohledem CNB a také dal3i ustanoveni spojené s povinnostmi v oblasti Anti Money Laundering

(AML). (ZISIF 15, 2023)

4.6 Povinnost zapisu do seznamu CNB
V souladu se Smérnici Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU o spravcich alternativnich
investi¢nich fondl jsou subjekty, které vykondvaji spravu majetku zpiisobem srovnatelnym

s fizenim fondi podle ZISIF, av§ak nemaji k tomu piislusné povoleni, povinni zazadat o zapsani

do seznamu osob podle § 15 ZISIF.

Ugelem registrace je zjednoduseni regulaéniho ramce pro spravce alternativnich fondd, které
nejsou urceny pro Sirokou vetejnost. Tyto fondy, vzhledem k jejich malému objemu
vlastnéného majetku, neptedstavuji riziko pro systém. Registrace je nutna jesté pred tim, nez
spravcei zaénou vykonavat svou &innost. (CNB, 2021) V p¥ipadé nedodrzeni uvedené povinnosti
muze byt uvalena pokuta ve vysi az 10 000 000 K¢, piipadné az soudni zruseni spolecnosti.
(Arrows, 2022) Tato registrace se vztahuje na kazdou pravnickou osobu, kterd ma v timyslu

vykonavat zminénou ¢innost spravy. Fyzicka osoba, ktera se angazuje v podobné ¢innosti, neni
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povinna podstoupit registraci. Avsak fyzické osobné je zakazano akumulovat majetek, ¢i se o to

snazit, od vefejnosti s cilem investovat spole¢n¢.

Povinnosti podléha kazda pravnicka osoba, ktera ,md sidlo v CR, provadi podnikatelsky

spolecnou spravu majetku shromazdeného od vice investorii, ve prospéch téchto investori,

na zaklade urcené investicni strategie, neni vynata z pusobnosti ZISIF a nepotrebuje k ¢innosti

povoleni podle ZISIF. “ (CNB, 2021)

e Vysvétleni jednotlivych bodi povinnosti registrace dle informaci z CNB, 2021.

1.

Sidlo

Pii posuzovéani povinnosti registrovat se v CR je kli¢ovym faktorem sidlo spravce,
nikoli misto, kde je fakticky provadéna Cinnost, jako naptiklad umisténi fondu nebo
jeho majetku.

Podnikatelsky charakter spravy

Tato povaha spravy se projevuje v momentu, kdy sprava predstavuje nabizenou sluzbu,
za niz spravce ziskd prémii. Podstata podnikatelské Cinnosti  spociva
v jejim systematickém nabizeni s cilem dosdhnout zisku, a to bez ohledu na metodu
ur¢eni odmeény, at’ uz je odvozena od velikosti spravovaného majetku, vynosu z n¢j
nebo jinak.

Spole¢na sprava

Sprava majetku, srovnatelnd s obhospodatovanim v souladu s ZISIF, vyZaduje
kolektivni spravu aktiv, tedy spravu majetku v ramci kolektivné fizené skupiny aktiv.
Povinnost registrace se tedy nevztahuje na obchodniky s cennymi papiry, ktefi spravuji
individudlni portfolia svych zakazniki, ani v pfipadé vyuzivani standardnich strategii.
Klic¢ova je individualni dohoda s kazdym zakaznikem, pficemZ obchodnik s cennymi
papiry musi sledovat individudlni zajmy klienta i v pfipadé pouzivani standardni
strategie. V tomto kontextu tedy nejde o spolecné investovani dle § 15 ZISIF.
K uzavirani individualizovanych smluv o obhospodafovani majetku obsahujiciho
investiéni nastroje je nezbytné ziskani povoleni k poskytovani investi¢nich sluZeb,
pouha registrace dle § 15 ZISIF je nedostacujici.

Sprava majetku

Sprava fondu nastava, kdyZ zahrnuje nejen ochranu a udrZzovani hodnoty majetku, ale
také jeho dalsi investi¢ni strategii. Tuto ¢innost vykonava jako sluzbu teti strany. Tento
stav vznika v situacich, kdy je majetek skute¢né svéten s cilem spole¢ného investovani,

jako je napiiklad zalozeni obchodni spolecnosti, kterd investuje ziskané prostredky
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na vlastni ucet, avSak ve prospéch spole¢nik. Spravcem, ktery ma povinnost
se registrovat podle § 15 ZISIF, je pravé tato obchodni spole¢nost. Tento koncept
zahrnuje 1 situace, kdy se néktefi investoti podileji na investi¢nich rozhodnutich nebo
kdy maji investofi pouze poradni roli. Skute¢nost, ze mezi investory figuruje i spravce,
nijak neovliviiuje takové posouzeni.

Naopak, pokud hlavnim cilem neni dosazeni vynost, ale spiSe vysledek jiné
poskytované sluzby, nejedna se o spravu fondu ve smyslu § 15 ZISIF. Stejné tak, pokud
je majetek svéfen pouze k prosté spraveé podle obanského zdkonu, nebo v ptipadech,
kdy jsou vSichni investofi aktivné zapojeni do investi¢niho rozhodovani fondu.
Shromazd’ovani majetku od vice investora

Shromazd'ovani prostfedkli se projevuje piedev§im aktivnim oslovovanim investora
s umyslem ziskat jejich majetek do spravy. Tento proces neni omezen frekvenci
oslovovani ani formou investic, at’ uz se jedna o finan¢ni prostredky ¢i jiny kapital.
Existuje také koncept pasivniho pfijiméani mandati k obhospodafovani, kdy neni
zapotiebi aktivni propagace a i pii tomto pristupu dochazi k shromazd’ovani.

Pro zachovéni existence plurality investorli je zdsadni, aby majetek byl shromazd’ovan
minimalné od dvou investorii. Tato pluralita je zachovana i v situaci, kdy je majetek
shromdzdén pouze od jednoho investora, avSak ziistava otevienost pro piipadné
investice od dalSich osob, nebo tento jediny investor sdm shromazd’uje majetek od vice
jednotlived.

Spréava ve prospéch investori

Sprava ve prospéch investorti probihd v pfipadé, kdy jsou vynosy z investovani
prisouzeny (ve findlnim dusledku) tém, od koho byly finan¢ni prostfedky do fondu
shromézdény.

Urcena investicni strategie

Investi¢ni strategie musi byt predem peclivé definovana, specifikovana a zavazné pro
obhospodarovatele, ktery je povinny spravovat svéfeny majetek v souladu s touto
strategii.

Tato strategie zahrnuje metodiku investovani svéfeného majetku, vcetné vymezeni
kategorie aktiv, do nichz smi spravce investovat, specifikace konkrétni investi¢ni
strategie (napiiklad sledovani konkrétniho indexu), geografickd rozloZeni investic,
pravidla pro vyuziti pakového efektu, investi¢ni horizont a postupy pro diverzifikaci
rizik. Pfitom staci, aby byly plnény pouze nékteré uvedené charakteristiky. Povinnost

registrace neni omezena pouze na profesiondlni investiCni strategie, ale plati pro
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vSechny piipady, kde se spravce zavazuje investovat uréitym, aspoil hrubé vymezenym

zpusobem.

Vynéti z pasobnosti ZISIF

I v ptipade, kdy jsou naplnény jiz uvedené znaky, povinnost registrace se netyka

ptipadi, které jsou z piisobnosti ZISIF vyjmuty.

a) ,, Cinnosti vyrobni a obecné obchodni povahy (vyroba, obchod, vyzkum, poskytovani
Jinych nez financnich sluzeb, zahrnujici i struktury typu joint ventures).

b) Spravy majetku propojenych spolecnosti (holdingovad vyjimka), zde vsak existuje
moznost zvolit si rezim fondu.

c) Sekuritizace.”

d) Spravy vlastniho majetku (neshromdazdeného od jinych osob).

e) Spravy majetku v ramci rodiny (family office vehicle) a v koncernu, i zde vSak
existuje moznost zvolit si rezim fondu““ (CNB, 2021)

Neni potieba mit jiné povoleni podle ZISIF

Podminka povinnosti k registraci, kdy neni nutné ziskat povoleni podle ZISIF,

se vztahuje na situace, kdy sprdvce nespliluje stanoveny limit a neprovadi

shromazd’ovani finan¢nich prostfedkd od vefejnosti.

Povoleni investi¢ni spole¢nosti nebo samospravného investi¢niho fondu je vyzadovano

v piipadech, kdy je spravovan vétsi objem majetku. Jak jiz bylo pfedeslano v kapitole

4.2, osoby kter¢ jsou do seznamu zapisovany podle § 15 ZISIF nesmi obhospodatovat

majetek v hodnoté vétsi nez 500 000 000 EUR. Je-li soucasti majetku pakovy efekt,

je tento limit snizeny na 100 000 000 EUR. Pro spravu majetku ve vétSim objemu

je vyzadovano povoleni k ¢innosti samospravného investicniho fondu podle

§ 480 ZISIF nebo investi¢ni spolec¢nosti podle § 479 ZISIF.

Pokud za tucelem spolecného investovani dochdzi ke shromazd’ovani prostfedkt

od vefejnosti, je potiebné povoleni investicni spolecnosti nebo samospravného

investi¢niho fondu. Jak jiz bylo zminéno v kapitole 4.3, spravce podle § 15 ZISIF nesmi

oslovovat vetejnost s nabidkou investice a nesmi od ni shromazd'ovat prostredky.

4.7 Zalozeni alternativniho investi¢niho fondu

Rizeni je zahajovano na podnét budouciho alternativniho fondu a navrh je predkladan vyhradng

v elektronické formé v ¢eském jazyce, poptipade 1ze navrh podat na zaklad¢ plné moci. Cely

2 Sekuritizace pfedstavuje transformaci ivérovych smluv na cenné papiry, jako jsou akcie a dluhopisy. (Evropska
rada, 2020)
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proces zalozeni alternativniho fondu Ize zvladnout v fadu tydni a je mozné ho popsat tfemi

kroky.

1.

krok

Je nezbytné nutné zalozit subjekt, ktery bude vykondvat funkci spravce tohoto fondu.
Nejcastéji je k tomu vyuzivano zalozeni spolec¢nosti s ru¢enim omezenym nebo akciové
spole¢nosti. Dal§i podminkou je, aby spravce mél registrované sidlo na tizemi Ceské
republiky. Do 13. srpna roku 2017 bylo mozné, aby spravcem fondu byla i fyzicka
osoba. V soucasnosti je tato moznost jiz vyloucena. (15 ZISIF, 2023)

krok

Nasleduje formulace investi¢ni strategie a investicni smlouvy, véetné piislusnych
pftiloh, které jsou soucésti podavané zadosti. (Havel & Partners, 2023)

krok

V okamziku, kdy jsou veskeré dokumenty piipravené, lze podat zadost o zapis

do seznamu CNB. K vyiizeni zadosti dojde do jednoho tydne.

V ptipadé, ze zadost obsahuje vSechny pozadované informace a vyhovuje stanovenym

kritériim, CNB provede zépis alternativniho fondu do seznamu do péti pracovnich dnti od data

doruceni zadosti. (15 ZISIF, 2023)

4.8 Povinnosti spravce po zaloZeni alternativniho fondu

V okamziku, kdy CNB zaregistruje nové zalozeny alternativni fond, je mozné zagit spravovat

majetek. Zaroven zacne béZet lhiita pro plnéni dalSich povinnosti.

1.

AML povinnosti

Ve Ihité 60 dnti od registrace je nutné zaslat CNB vypracovany systém vnitinich zasad
a hodnoceni rizik. Tento systétm neni nutné vypracovavat za predpokladu,
ze v oblastech Cinnosti ktera podléha AML zakonu nejsou zaméstnavany dalsi osoby.
Ale 1 pfesto je jako povinna osoba musi plnit povinnosti na zdklad¢ tohoto zakonu. Déle
je nutné nahlasit kontaktni osobu finan¢nimu analytickému ufadu, urcit povétenou
osobu a provést Skoleni zaméstnancti a spolupracujicich osob.

Dalsi soucasti téchto povinnosti je provadét kontrolu klienta, na zaklad¢ systému
hodnoceni rizik a vnitfnich zésad (tj. identifikovat skute¢ného vlastnika pravnické
osoby a zjistit pivod majetku). Dale musi ovéfit, zda je klient politicky exponovana

osoba, zda se na né¢j nevztahuji mezinarodni sankce, uchovévat tyto udaje a neustale
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hodnotit, zda dany obchod nevykazuje né¢jaké znaky podezielého obchodu. (15 ZISIF,
2023)

Povinnost uvadét, ze fond nepodléha dohledu CNB

Alternativni investi¢ni fond je povinen tuto skute¢nost uvadét naptiklad na webovych
strankach, na obchodni dokumentaci, fakturach, smlouvach apod. Naopak ma zakézano
pouzivat terminy které vyuzivaji subjekty, které jsou podtizeny plnohodnotné regulaci,
jako napftiklad ,,investi¢ni spole¢nost®, ,,podilovy fond* ¢i,,investicni fond*. (Havel
& Partners, 2023)

Sdéleni klicovych informaci

Dokumentem o rozsahu maximalné tii strany velikosti A4 je potfeba poskytnout klicové
informace o konkrétnim investicnim produktu koncovym investorim. KliCovy
dokument pro investory (KID) mé za ukol umoznit investorovi lepsi pochopeni
charakteristik investicniho produktu a umoznit mu provadét srovnani s dal$imi
analogickymi investicnimi produkty a to za Ucelem uskutecnéni informovaného
rozhodnuti. Tato sluzba je investorim poskytovana bezplatné. (15 ZISIF, 2023)

Oblast udrzitelnosti

Alternativni fond je povinen zvefejniovat na svych webovych strankach informace, které
se tykaji zaclenéni rizik udrzitelnosti do strategii fizeni rizik spojenych s procesem
investi¢niho rozhodovéni. Déle je vyzadovano poskytovat udaje o postupu, jakym jsou
zohledniovany hlavni nepfiznivé dopady investicniho rozhodnuti na faktory
udrzitelnosti. (Havel & Partners, 2023)

Pravidelny reporting

U viech alternativnich fond@ je infomaéni povinnost hlasit CNB informace o jejich
investi¢ni ¢innosti. Tento report musi byt poskytnut kazdy rok do 31. ledna. (15 ZISIF,
2023) Reporting je plnén prostiednictvim vykazli ve sbérném systému SDAT,
poptipad¢ datovou schrankou. (Havel & Partners, 2023)

Aktualizace dat

Pokud dojde ke zméné investicni strategie ¢i investicni smlouvy, mé spravce povinnost
tuto zménu oznamit CNB i v ptipadg, Ze fond nepodléha jejimu dohledu.

Ukonceni ¢innosti

V pfipadé¢ ukonceni Cinnosti ma spradvce povinnost pozadat o vymazani fondu

ze seznamu CNB. (15 ZISIF, 2023)
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8. Ptipadné ptideleni identifikacniho kodu pravnické osoby
V ptipadé, ze ma alternativni fond zajem obchodovat s investicnimi nastroji, véetné
derivati (futures, opce apod.), vyzaduje se ziskani identifikaéniho kodu pravnické
osoby (LEI). Procedura ziskani tohoto kodu je jednoduchd, vyzaduje pouze vyplnéni
prislusného formulate a uhrazeni poplatku. Je dilezité podotknout, Ze LEI neni povinny
pro alternativni fondy, které se specializuji na investice do nemovitosti, kryptomén nebo

naptiklad movitych véci. (Havel & Partners, 2023)

4.9 Rozdily alternativnich investicnich fondi a fondid kvalifikovanych
investoru

V této kapitole budou shrnuty rozdily mezi alternativnimi investi¢nimi fondy a fondy
kvalifikovanych investorii pro snadné srovnani rozdild mezi nimi. V tabulce c¢islo 2 jsou
shrnuty hlavni rozdily mezi fondem kvalifikovanych investorii a alternativnim investi¢nim

fondem.

Tabulka 2 - Rozdily mezi fondy kvalifikovanych investort a alternativnimi fondy

Fond kvalifikovanych

Rozdily

investoru

Alternativni investi¢ni fond

Minimalni vySe vlastniho
kapitalu

125 000 EUR do 12 mésictu od
zalozeni

Neni stanovena

Maximalni velikost Podlimitni 100 000 000 EUR, 100 000 000 EUR /
aximaint velrkos nadlimitni bez omezeni 500 000 000 EUR
SlozZitost zaloZeni Podle typu nizka az vysoka Nizka
Dozor a regulace CNB Ano Ne

Minimalni investice

1 000 000 CZK, finanéni
instituce bez limitu

Neni stanovena

Priabézné naklady

Vysoké

Nizsi

Zdroj: vlastni zpracovani podle www.klblegal.cz, (2023).

Minimalni vySe vlastniho kapitadlu v case u alternativniho investiéniho fondu neni nijak
stanovena. Naopak u fondu kvalifikovanych investori je tato minimalni vySe stanovena

na 125 000 EUR do 12 mésict od jeho zaloZeni.
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Maximalni velikost je u kvalifikovanych investori stanovena na 100 000 000 EUR
(podlimitni), popfipadé¢ je bez omezeni (nadlimitni). U alternativnich fondl je zakladni
rozhodny limit stanoven na 100000000 EUR. Vys§i rozhodny limit je ve vysi
500 000 000 EUR.

Dalsim rozdilem mezi alternativnimi fondy a fondy kvalifikovanych investort
je v administrativé. Alternativni investi¢ni fondy se velice snadno zaloZi a proces registrace
u CNB je také velmi rychly. Oproti tomu sloZitost zalozeni fondu kvalifikovanych investorii
se lisi dle konkrétniho typu fondu. Také pribézné naklady u alternativniho fondu jsou nizke,

naopak u fondu kvalifikovanych investorii jsou vysoké.

Alternativni fondy nepodléhaji dozoru a regulaci CNB. Jsou tedy u CNB pouze registrovany.

Fond kvalifikovanych investort naopak podléhé piisnému dohledu a regulaci ze strany CNB.

Vyse minimalni investice neni u alternativnich investi¢nich fondii stanovena, naopak u fondu
kvalifikovanych investorii je nutné investovat minimalné¢ 1 000 000 K¢. Tento limit se netyka

finan¢nich instituci. (KLB legal, 2023)

Zminéné rozdily mizeme shrnout v nékolika vétach. Podobné jako u fondu kvalifikovanych
investord, neni spravce alternativniho fondu vazan na investicni limity. Majetek muze byt
akumulovéan od neomezeného poctu kvalifikovanych investort, coz odpovida principu fondu
pro kvalifikované investory a mize zahrnovat i omezeny pocet nekvalifikovanych investort.
Podobné¢ jako u fondl pro kvalifikované investory je mozné vybrat rizné pravni formy i pro
sktrukturu alternativniho investiéniho fondu. Kromé toho ma struktura alternativniho fondu
vyhodu nezavislosti na robustni regulaci ani dohledu. Tato struktura neni omezena objemem
fondu v ur¢itém casovém obdobi od jeho vzniku. Alternativni fondova struktura umoziuje
uspory na pocatecnich a pribéznych nakladech ve srovnani s fondy kvalifikovanych investori.

(Advokatni denik, 2020)
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5 Kiritéria pro hodnoceni vykonnosti fondu
Kazda investice je posuzovana podle tii kritérii, kterymi jsou likvidita, vynos a riziko. Tato
kritéria spolu tizce souvisi a navzdjem se ovliviiuji na zéklad¢ typu investice. Dohromady

vytvaii investi¢ni trojuhelnik.

Pti investovani plati pravidlo, Ze u jedné investice nelze dosahnout v§ech maximalnich vrcholt
u vSech kritérii v tomto trojuhelniku. Z toho vyplyva, Ze zadnd investice nema maximalni
likviditu, nedosahuje maximalniho vynosu a neni maximaln¢ bezpe¢na. Kazda investice tedy
lezi nékde uprostied trojithelniku. Cim vice se investice blizi nizkému riziku, tim vice
se vzdaluje od vysokého vynosu a malé likvidity. Je tedy nutné, aby investor tato kritéria

posuzoval komplexné a nebyl zaméfeny pouze na jedno kritérium.

Likvidita je schopnost redlné nebo finan¢ni investice pfemeénit se na pen¢zni hotovost. Pfeména
by méla byt co nejrychlejsi, s minimalnimi naklady na transakci a bez velké ztraty. (Novotny,
2018) Likvidita ptedstavuje kvantitativni ukazatel schopnosti pfemény investice na hotovost
arychlost tohoto procesu. Cim vyssi je likvidita, tim efektivngji lze investici konvertovat
na hotové penize. Piiklady aktiv s vysokou likviditou zahrnuji bankovni vklady a podilové
listy, které umoZznuji rychlou realizaci prostiednictvim burzovnich transakci. Naopak
nemovitosti vykazuji nizkou likviditu, nebot” proces prodeje ¢asto trva dlouhou dobu a podléha
komplexnim transakénim proceduram, coz ztéZuje okamzitou transformaci téchto aktiv

na penézni prostiedky. (Steigauf, 2003)

Na velikost likvidity plsobi mnoho rtaznorodych faktord. I pfesto jsou vSeobecné
za nejvyznamnéj$i z nich povazovany zmeény agregatni poptavky, které ovliviuji likviditu
vSech finan¢nich instrumentt, které jsou na daném finanénim trhu v dany okamzik
obchodovany. Pokud dochazi ke zvySovani agregatni poptavky, je to vétSinou hodnoceno
pozitivné jako rostouci dlivéra investori v dobfe se vyvijejici ekonomiku. Na druhou stranu,
jeji pokles byva hodnocen jako velmi nebezpecny faktor, obzvlast’ pokud jde o dlouhodoby
pokles. Nebezpec¢i tohoto vyvoje spociva v tom, ze spolu s poklesem agregatni poptavky
po rtiznych finan¢nich instrumentech klesa 1 jejich likvidita, coz zvySuje jejich rizikovost

a nasledné¢ i pokles jejich trznich cen. (Rejnus, 2014)

Vynosem rozumime vSechny piijmy, které byly dosazené z uskute¢néné investice za urcity
Casovy horizont. RozliSovan je dividendovy, kapitalovy, dichodovy a urokovy vynos.
Dividendovy vynos se objevuje pouze u akcii, pficemz ne vSechny akcie maji narok

na dividendu, jelikoz jde o rozhodnuti valné¢ hromady spolecnosti. Kapitadlovy vynos je rozdil
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mezi cenou pofizeni a cenou prodejni. Dlichodovy vynos je napiiklad v podobé najemného

a urokovy vynos plyne z dluhopisti. (Novotny, 2018)

Hodnoceni vynosnosti investic se d¢la z riznych diivodi. Muze jit o vynosnost jiz ukonc¢enych
(zrealizovanych) investic. Toto hodnoceni je ozna¢ovano jako ex post. Nebo naopak muze jit
o vypocet tzv. oCekavané vynosnosti, ktera je oznaCovana jako ex ante. Tento typ hodnoceni
se provadi v okamziku, kdy potencialni investor zvazuje ndkup libovolného finan¢niho aktiva,
u které¢ho se snazi stanovit jeho o¢ekavanou vynosnost. Nasledn¢ ji porovnava s ocekdvanou
vynosnosti dalSich investi¢nich instrumentt, které zvazuje zakoupit. V praxi se mnohem cCastéji

pocitaji pravé ocekavané vynosnosti, nez vynosnost jiz realizovanych investic. (Rejnus, 2014)

Rizikem je oznacovano nebezpeci, Ze investor ve vymezeném casovém horizontu nedosahne
ocekavaného vynosu. Kazdy investor na sebe bere jistou miru rizika, jelikoZ neexistuje
bezrizikova investice. Riziko se znaci sigmou (o) a je smérodatnou odchylkou od o¢ekavaného
vynosu. (Novotny, 2018) S rizikem se déle poji pojem diverzifikace. Diverzifikace je rozloZeni
rizika, naptiklad pomoci toho, Ze se finan¢ni prostfedky vlozi do rlznych typl investic,
do obligaci, akcii, popfipad¢ nastrojii pené¢zniho trhu. Riziko lze diverzifikovat i v rdmci
specifickych kategorii investic. V pfipadé, ze je cilem diverzifikovat riziko spojené
s investicemi do akcii, 1ze tohoto efektu dosdhnout prostfednictvim strategie, ktera predpoklada
nakup mensich Castek akcii vice nez dvou desitek podnikti, na rozdil od koncentrovaného
piistupu spocivajiciho ve zhodnoceni akcii jednoho nebo dvou subjekti. Timto zplisobem lze
vyrazné¢ minimalizovat dopad vykyvl hodnoty jednotlivych akcii na celkovou hodnotu

investi¢niho portfolia. (Gladis, 2006)

Pro uplnost je nutné odlisit pojmy riziko a nejistota. Riziko se vzdy poji s konkrétni akci,
aktivitou ¢i projektem, jejichz vysledky jsou nejisté a €asto ovliviiuji predevsim finanéni situaci
objektu, ktery akci realizuje. Nejistota je naopak spojena s neschopnosti spolehlivé odhadnout
budouci vyvoj faktort rizika, které ovliviiuji vysledky aktivit. Nizkou spolehlivost stanoveni
budoucich hodnot jednotlivych faktort rizika negativné ovliviiuje nékolik aspektli, mezi nimi
je naptiklad nedostatek informaci, pouziti nevhodnych zdroji informaci, nedostatecné
seznameni se s procesy a zvoleni nevhodnych metod odhadu budouciho vyvoje. Nespolehlivost

odhadu vyvoje faktorti nejistoty a rizika lze snizit, ale ne zcela odstranit. (Hnilica, Fotr, 2009)
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6 Charakteristika alternativnich investi¢nich fondua

Tato kapitola zkouma alternativni investi¢ni fondy, které jsou v této kapitole analyzovany

a komparovany. V CR byl podle CONSEQu (2023) k 31. prosinci registrovano 93 t&chto fondi

a z téchto stranek byly Cerpany data pro néslednou analyzu. Vzhledem k velkému mnoZstvi

fondi, bylo zvoleno nékolik kritérii a ke kazdému métitku bylo vybrano 5 fondu, které jej

splnuji. Konkrétné jde o kritéria rizikovost, Casovy horizont, vykonnost a vyplaceni dividend.

Timto zplisobem bylo vybrano 30 fondd, které byly komparovany.

Fondy, které mély oznaceni alternativni investice, byly ¢lenény podle tfidy aktiv, ktera se dale

d¢€li na nemovitosti, smiSend aktiva a dal$i. Vybrané fondy jsou zobrazeny v tabulce ¢islo 3.

Tabulka 3 - Piehled zkoumanych fonda

Kritérium
Neiméne Neivice Piasobici na
Nejvykonngjsi CJme Lvice Dividendy ano | Dividendy ne | trhu vice nez
rizikové rizikové S Jet
Conseq-Orbit, . Wine . 1. fond
Sirius Champions , .
podfond Management, reverznich r2p invest
Investments . Fund, podfond .
Conseq Wine . hypoték, SICAV, as.,
Reserva, Bohemian R .
Venture Debt odfond C Management Empire prémiove prioritni PIA
12 P podfond P PRIA
Conseq eko- Sirius
energeticky, DIRECT BIDLI
Evermore Investments . , Nemomax,
) podfond . VIGO SICAV | nemovitostni, N
Capital Activist, . S prioritni PIA
Conseq FKvI odfond T D div prioritni PIA
SICAV P
DOMOPLAN
Sirius Sirius CEIP 2 fond - Na
Conseq Invest Conseq o S
. , Investments . Investments fondu, Marianské
Akcie Nové Opportunity . y
Evro Alpha, OPFKI Reserva, otevieny cesté,
py podfond X podfond D dis | podilovy fond prémiové
PRIA
Allianz Global | PORTIVA, . o, DOMOPLAN Franklin K2
Artificial podfond ENERN MW investicni -Na Alternative
. TECH III fond | fond SICAV Marianské .
Intelligence WATT & fondé.. OPF D15 div cestd. prioritni Strategies H1
hedged YIELD A ’ ’PI; s hedged (CZK)
Amundi Funds . RHAPSODY, | Prvni Cesky SkyLimit
“ ., Charles Bridge L
Cesky Absolute Global Macro podfond APS veterinarni, Industry,
podfond lesti | Return Forex Fund D CREDIT FVECE, podfond
A ! FUND I2 dis | prioritni PIA | Strojirensky A

Zdroj: vlastni zpracovani

Ze 30 zkoumanych fondd, md 10 fondd oznaceni alternativni investi¢ni fond a zbyvajici

investi¢ni fondy investuji do alternativnich investic. V tabulce Cislo 4 je piehled rozdéleni

téchto fondu.
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Tabulka 4 - Pfehled forem alternativnich fondua

Nazev fondu

Forma fondu

Nazev fondu

Forma fondu

proménnym zakladnim
kapitalem

Podfond fondu Podfond fondu
Conseq-Orbit kvalifikovanych Champions Fund kvalifikovanych
’ investort ve formé L investort ve forme
podfond Conseq L " ) podfond Bohemian L N .
Venture Debt 12 akciové spolecnosti s Empire akciové spolecnosti s
proménnym zakladnim proménnym zakladnim
kapitalem kapitadlem
kf/‘;‘ffgﬁgvf;’?;fh Fond kvalifikovanych
Evermore Capital investoril ve formé DIRECT VIGO a;(i\i](fxsltéozuczizgggr;}[ie S
p akciové spolecnosti s SICAV D div p

proménnym zakladnim
kapitalem

Conseq Invest

Standardni akciovy

Sirius Investments
Reserva, podfond D

Podfond fondu
kvalifikovanych
investoru ve formé

Sirius Investments
Reserva, podfond C

investort ve formé
akciové spolecnosti s

1. fond reverznich
hypoték, prémiové

Akcie Nové Evropy | otevieny podilovy fond dis akciové spolecnosti s
proménnym zakladnim
kapitalem
. Podfond fondu
Al{:flr?izﬁcc}ilibal kvalifikovanych MW investi¢ni fond | Alternativni investi¢ni
Intelligence hedged investord ve forme SICAV D15 div fond
SICAV
Podfond fondu Podfond fondu
kvalifikovanych RHAPSODY, kvalifikovanych
Cesky podfond lesii investorti ve formé podfond APS investorti ve form¢
akciové spolecnosti s CREDIT FUND I2 akciové spolecnosti s
proménnym zakladnim dis proménnym zakladnim
kapitalem kapitalem
Podfond fondu
kvalifikovanych

Alternativni investi¢ni
fond

proménnym zakladnim
kapitalem

proménnym zakladnim PRIA
kapitalem
Podfond fondu
Conseq eko- kvalifikovanych BIDLI
energeticky, investort ve formé . , Alternativni investi¢ni
podfond Conseq akciové spoleCnosti s femoy lt,o stni, fond
FKvI SICAV proménnym zakladnim prioritni PIA
kapitalem
Podfond fondu
kvalifikovanych o . ,
Sirius Investments investorti ve formé CEIPV2 f’ond f,ondl,l’ and kvalo1 ﬁkovany? h
Alpha, podfond X akciové spolecnosti s otevfeny podilovy 1nve§tor1’1 ve formé
fond podilového fondu
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Nazev fondu

Forma fondu

Nazev fondu

Forma fondu

Wine Management
podfond

fond

a.s., prioritni PIA

Podfond fondu
PORTIVA, podfond kvalifikovanych Dﬁxgii?ig tya Alternativni investi¢ni
WATT & YIELD A investort ve formeé rioritni PIA ’ fond
SICAV p
Amundi Funds kP(;(llifglr(lg fe(l)r? dcuh Prvni Gesky Alternativni investi¢ni
Absolute Return Y . vany . veterinarni, FVFCE, v v
Forex A investoru ve formeé Fioritni PIA fond
SICAV p
Wine Management, Alternativni investi¢éni | r2p invest SICAV, Alternativni investi¢ni

fond

Sirius Investments
Activist, podfond T

Podfond fondu
kvalifikovanych
investord ve forme
akciové spoleCnosti s
proménnym zakladnim

Nemomax, prioritni
PIA

Alternativni investi¢ni
fond

kapitalem
Conseq Opportunity Fqnd kvalol ﬁkovanyvc h DOM.QPLAN i IV\Ia Alternativni investi¢ni
OPFKI investoru ve formé Marianské ceste, fond
podilového fondu prémiové PRIA
. , Franklin K2 Podfond fondu
ENERN TECH III F‘l’l?fel;voﬂﬁi";”nggh Alternative kvalifikovanych
fond fondt, OPF odilového fondu Strategies H1 investort ve forme
p hedged (CZK) SICAV
Charles Bridge Fond kvalifikovanych SkyLimit Industry, Alternativni investi¢ni
Global Macro Fund . o podfond
investori ., , fond
D Strojirensky A

Zdroj: vlastni zpracovani
Conseq-Orbit, podfond Conseq Venture Debt 12

Tento fond se zaméfuje na poskytovani dluhového financovéani a investic do spolecnosti
v zemich zapadni a stfedni Evropy. Jedna se o investovani do spolec¢nosti, které jsou zaméteny

na technologie a internet a jsou trzni lidfi ve své kategorii.
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Evermore Capital

Cilem tohoto podfondu je ndkup majetkovych podilti v obchodnich spole¢nostech, provedeni
restrukturalizace a nasledné jejich vyhodny prodej. Dal§im pfedmétem obchodovani jsou opce,

akcie, dluhopisy a pokladni¢ni poukazky.
Conseq Invest Akcie Nové Evropy

Tento fond investuje pfedevsim do akcii obchodovanych nebo kotovanych na regulovanych
trzich v evropskych zemich. Fond je zaméfen hlavné na Polsko, Ceskou republiku a Mad’arsko.

V mensi mife pak na Bulharsko, Srbsko, Rumunsko, Rakousko, Chorvatsko a Slovinsko.
Allianz Global Artificial Intelligence hedged

Cilem tohoto fondu je investovat nejméné 70 % aktiv do akcii spolecnosti, které jsou

mezinarodni a vykazuji operace v oblasti umélé inteligence.
Cesky podfond lest

Zaméienim tohoto fondu jsou investice do lesti a hospodaiské Cinnosti prostfednictvim

kapitalovych vstupli do spolecnosti, které tato aktiva vlastni.
Sirius Investments Reserva, podfond C

Tento podfond je zaméfen na specializované fondy, které se zaméfuji na investice
do alternativnich aktiv, v€etn¢ kontraktt kryjicich katastroficka rizika, Zivotnich pojistek,

financovani soudnich sport nebo faktoringovych pohledavek.
Conseq eko-energeticky, podfond Conseq FKvl SICAV

Podfond Conseq FKvl se zaméfuje na investovani do nemovitostnich a eko-energetickych
spoleCnosti. Jde predevSim o redlnd aktiva, movité véci a nemovitosti, které souvisi

s dosahovanim energetickych uspor.
Sirius Investments Alpha, podfond X

Zamétenim podfondu jsou investice do cennych papird které vydaly investi¢ni fondy, dale
do statnich dluhopisti, akcii, ETF, finan¢nich derivati, bankovnich vkladi a dalSich druht

aktiv.
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PORTIVA, podfond WATT & YIELD A

Predmétem investovani tohoto podfondu jsou pfedev§im podily ve spole¢nostech v Ceské
republice, které jsou z oblasti obnovitelnych zdrojii energie. Cilem podfondu je portfolio,

s diverzifikovanym rizikem, slozené primarné€ z vétrnych a solarnich elektraren.
Amundi Funds Absolute Return Forex A

Tento podfond investuje do dluhovych cennych papirti a do instrumentd penézniho trhu, které

jsou emitovany po celém svéte. Ke snizovani rizik vyuziva derivaty.
Wine Management, Wine Management podfond

Jak vyznivd znazvu podfondu, je zaméfeny na investice do investicnich vin z hlavnich
vinafskych oblasti jako je Champagne, Bordeaux, Burgundsko a ostatnich regioni USA, Italie

a Francie.
Sirius Investments Activist, podfond T

Podfond investuje do akcii, korporatnich dluhopist, finan¢nich derivati a jinych druhti aktiv.
Podfond byl vytvofen s cilem dlouhodobého zhodnocovani finan¢nich prostfedkli investori

a tim pfekonani miry inflace v Ceské republice.
Conseq Opportunity OPFKI

Tento fond se pfevazné prostfednictvim investic do tuzemskych i zahrani¢nich cennych papirt
a derivatd snazi dosahovat vysokého zhodnoceni financnich prostfedki v dlouhodobém

horizontu.
ENERN TECH III fond fondi, OPF

Cilem tohoto fondu jsou pfedevsim investice do spolecnosti, které nejsou veifejné obchodovany
na finan¢nich trzich a které jsou zaméieny predevsim na podnikdni na internetu v oblasti

technologii, e-commerce a technologii zdravotni péce.
Charles Bridge Global Macro Fund D

Zemi registrace toho fondu je Malta, a prezentuje, Ze funguje jako pojiStovna. SnaZzi
se generovat vynos pro jejich klienty pomoci inkasovani pojistnych prémii od dalSich ti¢astnikti
na trhu v pravidelnych intervalech. Tento fond umoziiuje pojiSténi rizik, u kterych je vysoka

pravdépodobnost tspéchu.
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Champions Fund, podfond Bohemian Empire

Cilem podfondu je dosdhnout pfi niz§im riziku dlouhodobého vynosu. Pro dosazeni tohoto cile
podfond investuje do strategii, které jsou orientované na absolutni vynos a do néstroju, které

kopiruji vykonnost trhu s akciemi.
DIRECT VIGO SICAV D div

Tento investicni fond poskytuje ptjcky spole¢nostem, patficim do skupiny zakladatele tohoto
fondu, které se zamétfuji na oblasti pojiStovani a financi. Nabyva jejich vefrejné

neobchodovatelné dluhopisy bez ratingu.
Sirius Investments Reserva, podfond D dis

Podfond investuje predevsim do kapitadlovych ucasti a také do finan¢nich aktiv. Jeho cilem
je piekonavat inflaci v Ceské republice pomoci dlouhodobého zhodnocovéani finanénich

prostiedkll investort.
MW investi¢ni fond SICAV D15 div

Fond ziskavd obchodni podily, pohledavky, dluhopisy a poskytuje Uvéry obchodnim
spole¢nostem, ve kterych ma fond ovladajici podil. V mensi mife pak investuje do likvidniho
majetku, jako jsou naptiklad vefejné¢ obchodovatelné cenné papiry a depozity. Zaméiuje

se na regiony Stfedni a Jizni Ameriky a také Evropy.
RHAPSODY, podfond APS CREDIT FUND 12 dis

Zamétenim podfondu jsou aktiva, kterd se neobchoduji na regulovanych trzich. Podfond

investuje predevsim skrz dluhové nastroje, investice do majetkovych ucasti a dluhové cenné
papiry.
1. fond reverznich hypoték, prémiové PRIA

Hlavnim pfedmétem investovani fondu je poskytovani zapijcek a uvéri, cennych papirt,

do nastrojii penézniho trhu a do tcasti v kapitalovych obchodnich spole¢nostech.
BIDLI nemovitostni, prioritni PIA

Podfond se zaméfuje predevSim na investice do majetkovych ucasti ve spolecnostech, které
se zabyvaji rekonstrukcemi, financovanim vystavky, developmentem, druzstevnim bydlenim
nebo koupi a pozdéjSim prodejem nemovitosti pomoci poskytovani zaptjcek a uvéra témto
spolecnostem.
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CEIP 2 fond fondi, otevieny podilovy fond

Tento podfond je zaméfen na ziskavani obchodnich ucasti ve spolecnostech, které se zamétuji
na oblast sluzeb, primyslu a dalSich odvétvi. Investuje predevsim do spolecnosti ve stiedni
Evropé, nejvice vSak konkrétné do Ceské republiky. Podfond cili zejména na ziskdvani

kontrolni ¢i majoritnich podilti malych a stiednich podnikii.
DOMOPLAN - Na Marianské cesté, prioritni PIA

Fond investuje predev§im formou nepfimych a pfimych investic do bytovych jednotek,
nemovitosti, nebytovych prostor a do vystavby novych nemovitosti. Dale investuje
do pohledavek, cennych papird a dalSich aktiv u kterych je pfedpokladan nadstandardni vynos

v ramci Evropské unie.
Prvni ¢esky veterinarni, FVFCE, prioritni PIA

Fond investuje prostiedky vlozené akcionaii piedev§im do kapitalovych obchodnich
spolecnosti s dlouhodobou drzbou. Tyto majetkové ucasti financuje, jelikoZ jde o aktiva, ktera
si dlouhodob¢ zachovavaji svou hodnotu a vynosy fondu jsou ziskavany z kapitalovych ziski,

uroku a dividend.
r2p invest SICAV, a.s., prioritni PIA

Fond se zaméiuje predevsim na alokaci prostiedkii do kapitalovych obchodnich spolecnosti,
které spravuji portfolia nezajiSténych 1 zajiSt€énych pohledavek vyplyvajicich

ze spotiebitelskych ucth, které jsou obvykle pofizeny od finan¢nich instituci.
Nemomax, prioritni PIA

Tento fond se pfevazné orientuje na investice do podili v kapitdlovych a nemovitostnich
spolecnostech. Déle se zaméiuje na poskytovani uvérii nemovitostnim spole¢nostem a investuje
do rtiznych finanénich nastrojli, jako naptiklad do cennych papirii, zapijcek, pohledavek
a uveéru.

DOMOPLAN - Na Marianské cesté, prémiové PRIA

Cilem fondu je dlouhodobé dosahovani stabilniho zhodnoceni prostiedki, které poskytli
investofi. Tento cil je realizovan skrze nepiimé a piimé investice do bytovych jednotek,

nemovitosti a nebytovych prostor, nevyjimaje aktiva spojena s vystavbou novych nemovitosti.
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Franklin K2 Alternative Strategies H1 hedged (CZK)

Cilem fondu je ve stfednim aZz dlouhém obdobi zvySovat hodnotu investic. Fond muze

investovat do jakychkoliv aktiv a to i do téch, které jsou obecné znadmé jako vysoce rizikové.

SkyLimit Industry, podfond Strojirensky A

Podfond zaméfuje své investice na malé a stfedni spole¢nosti v oblasti moderni strojirenské

vyroby v Ceské republice. Riziko je diverzifikovano pomoci investic do velkého mnozZstvi

spolecnosti. Investice se provadi prostiednictvim pofizeni vétSinovych ucasti v majetku

spolecnosti, pfi¢emz si minoritni podil nechdvaji pivodni majitelé. (CONSEQ, 2024)

Pro zpiehlednéni a zjednoduseni nasledujicich tabulek v nich nejsou vyuzivany celé nazvy

jednotlivych alternativnich fondi, ale pouze jejich zkracené nazvy. Ty jsou uvedeny v tabulce

¢islo 5.

Tabulka 5 - Zkracené nazvy fonda pouzivané v tabulkach

Nazev fondu

Zkracené nazvy
pouzivané v tabulkach

Nazev fondu

Zkracené nazvy
pouzivané v tabulkach

WATT & YIELD A

prioritni PIA

Conseq-Orbit, podfond Champions Fund,
Conseq Venture Debt Conseq-Orbit podfond Bohemian Champions fund
12 Empire
Evermore Capital Evermore Capital DIRECTI;/ Id(l}\? SICAV Direct vigo
Conseq Invest Akcie Conseq Invest Sirius Investments Sirius D
Nové Evropy 4 Reserva, podfond D dis
Allianz Global . .
- . . MW investi¢ni fond
Artificial Intelligence Allianz Global SICAV D15 div MW
hedged
RHAPSODY, podfond
Cesky podfond lest Cesky podfond lest APS CREDIT FUND Rhapsody
12 dis
Sirius Investments 1. fond reverznich
Reserva, podfond C Sirius C hypoték, prémiové 1. fond hypoték
PRIA
Copseg cko- Conseq eko- BIDLI nemovitostni, -
energeticky, podfond enerocticky cioritni PIA Bidli
Conseq FKvI SICAV geticky p
Sirius Investments .. CEIP 2 fond fondu,
Alpha, podfond X Sirius X otevieny podilovy fond CEIP 2
DOMOPLAN - Na
PORTIVA, podfond Portiva Marianské cestg, Domoplan - prioritni
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Nazev fondu

Zkracené nazvy
pouzivané v tabulkach

Nazev fondu

Zkracené nazvy
pouzivané v tabulkach

Amundi Funds
Absolute Return Forex
A

Amundi

Prvni Cesky veterinarni,
FVEFCE, prioritni PIA

Prvni Cesky veterinarni

Wine Management,

r2p invest SICAV, a.s.,

Wine Management Wine Management prioritni PIA 12p invest
podfond
Sirius Investments Sirius T Nemomax, prioritni Nemomax
Activist, podfond T u PIA
Conseq Opportunit DOMOPLAN - Na
q°-Pp Y Conseq Opportunity Marianské ceste, Domoplan - prémiové
OPFKI e
prémiove PRIA
Franklin K2 Alternative
ENERN T]::CH Il fond ENERN TECH Strategies H1 hedged Franklin K2
fondd, OPF
(CZK)
Charles Bridge Global . SkyLimit Industry, .
Macro Fund D Charles Bridge podfond Strojirensky A SkeyLimit
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7 Analyza a komparace alternativnich investi¢nich fondi

Tato kapitola pfinasi analyzu a komparaci zkoumanych alternativnich investi¢nich fondd. Tato
¢ast prace se zamétuje na zhodnoceni jednotlivych fondl z pohledu jejich rizikového profilu,
délky existence na trhu, doporucené délky investi€niho horizontu, minimalnich vstupnich
investic, poplatki spojenych s investovanim a dividendové politiky. Dale tato kapitola obsahuje
vytvoiené modelové piiklady investic do komparovanych alternativnich fondii. Tyto modelové
priklady slouzi jako néstroj pro lepsi porozuméni fungovani jednotlivych fonda a umoziuji
simulovat jejich vykonnost v rlznych investicnich horizontech vcetné investovanych
finan¢nich prostfedkt. S vyuzitim modelovych piikladl je mozné 1épe posoudit vhodnost

téchto fondl pro konkrétni investi¢ni strategie a cile.

7.1 Analyza jednotlivych fondi

V nasledujici kapitole jsou zhodnoceny jednotlivé komparované fondy z riznych hledisek.
Konkrétné jde o jejich stupen rizika, délka jejich pasobeni na trhu, doporucena délka
investicniho horizontu, minimalni vstupni investice, vyse poplatkl které jsou s investicemi do

jednotlivych fondl spojeny a dividendova politika jednotlivych komparovanych fondd.

7.1.1 Stuper rizika alternativnich investi¢nich fondi

Jednim z dulezitych kritérii pro analyzu fondid je stupenn souhrnného ukazatele rizik (SRI).
Tento ukazatel mize mit hodnotu na stupnici 1 az 7 a vyjadiuje pravdépodobnost navratnosti
investice a také mirt kolisdni této investice. Hodnota 7 pfedstavuje nejvyssi rizikovost produktu
a zaroven nejvyssi ocekavané vynosy. Oproti tomu hodnota 1 zastupuje nejmensi rizikovost
produktu a nejnizsi ocekavané vynosy. SRI musi byt vzdy uveden v dokumentu Sdé€leni

kli¢ovych informaci. (Jet Investment, 2022) Stupnice SRI je vyobrazena na obrazku ¢islo 2.

Nizsi riziko Vyssi riziko
obvykle niz$i vynosy Obvykle vyssi vynosy

I BN BN IR B B

Obrazek 2 - Souhrnny ukazatel rizik

Zdroj: vlastni zpracovani podle Jet Investment, (2022).

Kazdy investor ma jiny postoj k riziku, nékteti jsou ochotni pro vyssi vykonnost riskovat vice

a jini jsou naopak vii¢i riziku averzni. V tomto sméru miizeme rozlisit 3 zakladni typy investord.
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Prvnim typem je konzervativni investor, ktery se snazi minimalizovat riziko a zachovat kapital.
Druhym typem je umirnény investor. Ten se snazi mit névratnost a riziko v rovnovaze.
Poslednim typem je agresivni investor, ktery je ochoten pfijimat vyssi riziko s vidinou vys§iho

vynosu z investice. (Etoro, 2023)

Stupné rizika u jednotlivych zkoumanych fonda jsou uvedeny v tabulce Cislo 6. Jak je vidét
v tabulce, nejniz§iho rizika ze zkoumanych fondi dosahuje Sirius Investments Reserva,
podfond C, ktery ma hodnotu SRI 2. Naopak nejvyssich hodnotu SRI nabyva 11 zkoumanych
fondl, mezi n¢ patii naptiklad Conseq-Orbit, podfond Conseq Venture Debt; Evermore Capital
nebo Conseq Invest Akcie Nové Evropy. Tyto fondy nabyvaji hodnotu SRI 7, coz je nejvyssi
mozna hodnota a jedna se tedy o velmi rizikové fondy urcené investorim, kterym nevadi

podstoupit vysoké riziko. Vyhodou miize byt to, ze vysoké riziko je spojené s vyssi vynosnosti.

Tabulka 6 - Stupn¢ rizika zkoumanych alternativnich investicnich fond

Fond R1z1ko§/y Fond Rlzlkoyy Fond Rlzlkoyy
stupen stupen stupen
. Wine 1. fond
Conseq-Orbit 7 Management 7 hypoték 6
Evermore 7 Sirius T 7 Bidli 6
Capital
Conseq
Conseq Invest 7 Opportunity 7 CEIP 2 6
Allianz 7 ENERN 7 Domoplan - 6
Global TECH prioritni
Cesky 7 Charles 7 Prvni Cesky 6
podfond lest Bridge veterinarni
. Champions .
Sirius C 2 fund 6 r2p invest 6
Conseq .eko,_ 3 Direct vigo 6 Nemomax 6
energeticky
Sirius X 3 Sirius D 3 Doryoplar} i 6
prémiové
Portiva 3 MW 6 Franklin K2 4
Amundi 4 Rhapsody 7 SkyLimit 6

Zdroj: vlastni zpracovani

Obrazek ¢islo 3 vyjadiuje relativni srovnani vynosnosti a rizikovosti dvou fondt od spolecnosti
Sirius Investments. Konkrétn€ jde o podfond Sirius Investments Reserva, podfond C, ktery je
zastupcem nejméné rizikového fondu, je zobrazen tmavé modrou ¢arou a jeho rizikovy stupen
jenahodnoté 2. Druhy z porovnavanych fondu je podfond Sirius Investments Activist, podfond
T, ktery jezastupcem jednoho znejvice rizikovych fondl, jeho SRI je na hodnoté

7 a je znazornén oranzovou ¢arou. Srovnavané obdobi je od 31. 7. 2020 do 30. 11. 2023, a to
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proto, ze Sirius Investments Activist, podfond T byl 31. 7. 2020 zalozen. Pfi prolozeni kiivek
spojnicemi trendil je na obrazku vidét, ze oba komparované fondy maji rostouci tendenci.
Je nutné podotknout, ze vice rizikovy podfond T roste mnohem rychleji, nez podfond C, ktery
v poslednich mésicich vyrazné klesl. Hodnota podilové listu (PL) k 31. 7. 2020 byla u podfondu
T 1 K¢. U podfondu C byla hodnota PL 1,06 K¢&. Na konci obdobi (30. 11. 2023) byla hodnota
PL podfondu T 1,31 K¢ aupodfondu C 1,07 K¢ Vykonnost téchto dvou podfondi
je vypocitana vzorci (1) pro podfond T a (2) pro podfond C.

131—1
rp=—"—100=31% (1)
107 - 106 00 = 0,9434 % 2
- —_— % =
rC 1,06 4 0 ( )

Z vysledki téchto dvou vypoctl je ziejmé, ze vice rizikovy podfond T se relativné zhodnotil

0 31 % a méné rizikovy podfond C se zhodnotil o pouhych 0,9434 %.

Obdebi YTD 1R 3R Max 0Od | 31.07.2020 | Do | 30.11.2023

40%

30%

20%

10%

0%

01.09.2020 01.01.2021 01.05.2021 01.09.2021 01.01.2022 01.05.2022 01.09.2022 01.01.2023 01.05.2023 01.09.2023

[ i

— OT.0T.2021 01.07.2021 01.01.2022 01.07.2022 01.01.2023 01.07.2023

— Sirius Investments Reserva, podfond C (CZK) — Sirius Investments Activist, podfond T (CZK)

Obrazek 3 - Srovnani fondu Sirius Investments Reserva a Sirius Investments Activist

Zdroj: Conseq, (2024).

Pouzitim stejného vzorce jako pifi predchozim porovnani podfondd T a C je
v tabulce 7 spoc¢itané relativni srovnani rizikovosti a vynosnosti u komparovanych
alternativnich fondl. V této tabulce jsou uvedeny ndzvy fondl a vypocitané relativni
vynosnosti. Uplna tabulka s uvedenymi daty za¢atk a konct obdobi u jednotlivych fonda,
vcetné hodnot PL a vypocitané vykonnosti je v piiloze A. Pro veskeré vypocty byly pouzity
historické hodnoty PL, které jsou vefejné dostupné na strance Conseq, (2024). U dvou fondd,

konkrétn€ u fondu Evermore Capital a MW investi¢ni fond SICAV byla vzdy dostupné pouze
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hodnota PL na konci obdobi, proto nebylo mozné relativni zhodnoceni spocitat a nejsou
v tabulce zahrnuty. Vzhledem k faktu, ze vSechny fondy maji rozdilné datumy pocatku a konce

obdobi, byla spocitana vykonnost za celé obdobi jejich existence.

Z nasledujici tabulky vyplyva, Ze nejvice se relativné zhodnotil fond Charles Bridge Global
Macro Fund a to 0 804,662 % za necelé 4 roky. Druhym nejvice relativné zhodnocenym fondem
byl Conseq Invest Akcie Nové Evropy, kde doslo od zéti roku 2000 do unora roku 2024 ke
zhodnoceni o 275,590 %. Tietim nejlépe zhodnocenym fondem byl ENERN TECH III,

u kterého doslo béhem 5 let ke zhodnoceni o 160 %.

Naopak nejhlife relativné zhodnocenym fondem byl fond SkyLimit Industry, podfond
Strojirensky, u kterého doslo ke snizeni hodnoty PL o 15,18 % b&hem téméf 7 let.

Tabulka 7 - Relativni srovnani rizikovosti a vynosnosti u alternativnich fonda

Nazev fondu \};if;lzr;) Nazev fondu V%il(?:izr;,
(1) Conseq-Orbit 18,210 (15) Champions Fund 4,254
(2) Conseq Invest 275,590 (16) Direct vigo 9,840
(3) Allianz Global 99,753 (17) Sirius D - 7,190
(4) Cesky podfond lesti 19,540 (18) Rhapsody 12,920
(5) Sirius C 6,990 (19) 1. fond hypoték 8,940
(6) Conseq eko-energeticky 131,020 (20) Bidli 31,110
(7) Sirius X 43,780 (21) CEIP 2 0,000
(8) Portiva 35,265 (22) Domoplan - prioritni 8,500
(9) Amundi -2,928 (23) Prvni Cesky veterinarni 3,450
(10) Wine Management 53,220 (24) r2p invest 23,100
(11) Sirius T 30,610 (25) Nemomax 49,952
(12) Conseq Opportunity 107,190 (26) Domoplan - prémiové 15,450
(13) ENERN TECH 160,060 (27) Franklin K2 7,249
(14) Charles Bridge 804,662 (28) SkyLimit - 15,184

Zdroj: viastni zpracovani

Obrazek cislo 4 graficky zobrazuje srovnani vykonnosti jednotlivych fondii. Pro piehledné;si

zobrazeni je misto nazvu fondu pouzité pouze Cislo, které se shoduje s ¢islem uvedenym pied
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nazvem fondu v tabulce Cislo 7, kterd je vySe. Z tohoto zplisobu zobrazeni vidime, Ze nejlépe
si vedl jiz zminovany fond Charles Bridge Global Macro Fund ktery ma stupen rizika na
hodnoté 7 a nejhiife fond Nemomax, ktery mé stupe rizika 6. Ze zjisténych hodnot vykonnosti

vychazi, ze primérné zhodnoceni zkoumanych alternativnich investi¢nich fondi je 63,77 %.

Relativni srovnani vynosnosti a rizikovosti zkoumanych
alternativnich investi¢nich fonda

780.000
680.000
580.000
480.000
380.000
280.000
180.000

80.000 I I I I I
- =_HEm A e mBa

-20.000
1 2345678 910111213141516171819202122232425262728

Relativni vynosnost v %

-120.000 -
Cislo fondu

Obrazek 4 - Relativni srovnani vynosnosti a rizikovosti zkoumanych alternativnich fonda

Zdroj: viastni zpracovani

7.1.2 Vznik alternativnich investi¢nich fondu

Na obrazku cislo 5 je vyobrazen pocet celych let, behem kterych puasobily zkoumané
alternativni investi¢ni fondy od dne jejich zalozeni do 31. 12. 2023 na trhu. Z komparovanych
fondi ma nejdelsi historii fond Conseq Invest Akcie Nové Evropy. Byl zalozen 11. 9. 2000 a do
soucasnosti na trhu pasobil 23 let. Druhym nejdéle plisobicim alternativnim fondem je 1. fond
reverznich hypoték, ktery byl zaloZen 4. 4. 2007 a od jeho zaloZeni uplynulo 16 let. Nasleduje
fond Conseq eko-energeticky, ktery byl zalozen 20. 8. 2010 a je na trhu 13 let. Naopak
nejmladS$imi alternativnimi fondy jsou CEIP 2 fond fondii a Evermore Capital, které byly
zaloZzeny 9. 5. 2023 a 15. 3. 2023 a nejsou tedy staré ani rok. Dale je tu skupina 10 fonda, které
jsou staré 5 let. Do této skupiny se fadi naptiklad Sirius Investments Reserva, podfond C; Sirius

Investments Alpha, podfond X; Wine Management a DIRECT VIGO SICAV.
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Délka existence jednotlivych fondi (v letech)

Franklin K2

Nemomax

Prvni Cesky veterinarni
CEIP 2

1. fond hypoték

MW

Direct vigo

Charles Bridge
Conseq Opportunity

Nazev fondu

Wine Management

Portiva

Conseq eko-energeticky

Cesky podfond lest

Conseq Invest

Conseq-Orbit

(@]
()]

10 15 20 25
Pocet celych let od zaloZeni fondu do 31. 12. 2023

Obrazek 5- Délka existence jednotlivych fondi (v letech)

Zdroj: vlastni zpracovani

7.1.3 Doporucena délka investice zkoumanych alternativnich investi¢nich fondi
V tabulce cislo 8 je uvedena doporucend délka investice do fondd, které jsou v této préci
analyzovany. Vzhledem k tomu, ze kazdy fond ma jinou investi¢ni strategii, nékteré se zaméetuji
na investice s dlouhodobym horizontem a nékteré na investice s kratkodobym horizontem.
Proto je vzdy v kazdém dokumentu KID uvedena doporucend délka investice, kterda ma

investora ochranit pied nevhodné zvolenou délkou investice do dané¢ho fondu.

Jak vyplyva z tabulky niZe, nejéastéjsim doporuc¢ovanym investi¢nim horizontem je 5 let, ktery
se tyka 17 fondi, napiiklad jde o Evermore Capital; Conseq Invest Akcie Nové Evropy; Sirius
Investments Reserva, podfond C a Conseq eko-energeticky. Nejdelsi doporuc¢enou délkou
investice je 8 let, kterd se vztahuje na 7 fondl, mimo jiné na Conseq-Orbit, Allianz Global
Artificial Intelligence hedged a Cesky podfond lest. Naopak nejkrat$i doporu¢enou délkou
investice ma fond Amundi Funds Absolute Return Forex, ktery doporucuje investovat jeden

rok. Primérnou doporuc¢ovanou délkou investice je 5,3 roku.
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Tabulka 8 - Doporucena délka investice do alternativnich fondt

Doporucena Doporucena
Nazev fondu délka investice Nazev fondu délka investice
(v letech) (v letech)

Conseq-Orbit 8 Champions fund 5
Evermore Capital 5 Direct vigo 5
Conseq Invest 5 Sirius D 5
Allianz Global 8 MW 5
Cesky podfond lest 8 Rhapsody 3
Sirius C 5 1. fond hypoték 5
Conseq eko-energeticky 5 Bidli 5
Sirius X 5 CEIP 2 8
Portiva 5 Domoplan - prioritni 5
Amundi 1 Prvni Cesky veterinarni 4
Wine Management 8 r2p invest 5
Sirius T 3 Nemomax 5
Conseq Opportunity 5 Domoplan - prémiové 4
ENERN TECH 8 Franklin K2 5
Charles Bridge 3 SkyLimit 8

Zdroj: viastni zpracovani

Z obrazku Cislo 6 je videt, ze pouze jeden fond doporucuje investovat minimalné 1 rok, tfi fondy
doporucuji investovat 2 roky, ¢tyfi fondy doporucuji investi€ni horizont v délce 3 roky,

investovat 4 roky doporucuje pét fondii a osm fondli doporucuje investovat minimalné 5 let.

Doporucena délka investice (v letech)
1

8 ' 3

5
m] m2 w3 w4 =5
Obrazek 6 - Doporucena délka investice do komparovanych alternativnich fonda

Zdroj: vlastni zpracovani
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7.1.4 Minimalni vstupni investice alternativnich investi¢nich fondi

V tabulce ¢islo 9 jsou uvedené minimalni vstupni investice, které byly 31. 12. 2023 uvedeny
v dokumentech zvefejnénych jednotlivymi alternativnimi investicnimi fondy na strance
Conseq. U 4 fondl nebyla minimalni vstupni investice uvedena, konkrétné u Conseq Invest
Akcie Nové Evropy; Allianz Global Artificial Intelligence hedged; Amundi Funds Absolute
Return Forex a Franklin K2 Alternative Strategies H1 hedged. U vétSiny komparovanych fondt
je minimalni vstupni investice 1 000 000 CZK, jelikoz jde o fondy ur¢ené kvalifikovanym
investorim. Nejvyssi vstupni investice je u fondu MW investi¢ni fond SICAV, kde tato ¢astka
¢ini 15 000 000 CZK. Naopak nejniz$i minimalni vstupni investice je u fondu DIRECT VIGO
SICAV, do kterého je nutné investovat nejmén¢ 100 000 CZK. Vyjimkou je fond Charles
Bridge Global Macro Fund, ktery uvadi minimalni vstupni investici 2 000 000 CZK nebo
alternativné 75 000 EUR.

Tabulka 9 - Minimalni vstupni investice do alternativnich fond

Nazev fondu

Minimalni vstupni
investice

Nazev fondu

Minimalni vstupni
investice

Conseq-Orbit

1 000 000 CZK

Champions fund

1 000 000 CZK

Evermore Capital

1 000 000 CZK

Direct vigo

100 000 CZK

Conseq Invest N/A Sirius D 1 000 000 CZK
Allianz Global N/A MW 15 000 000 CZK
Cesky podfond lesti 1 000 000 CZK Rhapsody 1 000 000 CZK
Sirius C 1 000 000 CZK 1. fond reverznich 1 000 000 CZK
hypoték
Conseq eko- 1 000 000 CZK Bidli 1000 000 CZK
energeticky
Sirius X 1 000 000 CZK CEIP 2 1 000 000 CZK
Portiva 1 000 000 CZK Domoplan - prioritni 1 000 000 CZK
Amundi N/A Prvni Cesky veterinarni 1 000 000 CZK

75 000 EUR

Wine Management 1 000 000 CZK r2p invest 1 000 000 CZK
Sirius T 1 000 000 CZK Nemomax 1 000 000 CZK
Conseq Opportunity 1 000 000 CZK Domoplan - prémiové 1 000 000 CZK
ENERN TECH 1 000 000 CZK Franklin K2 N/A
Charles Bridge 2 000 000 CZK nebo SkyLimit 1000 000 CZK
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Z vyse uvedenych minimalnich vstupnich investic vyplyva, ze jde o velmi limitujici faktor. Pro
drobného investora miize byt narocné dosahnout takové vyse finan¢niho obnosu, aby splnil
hranici minimdlni investice. Navic jde ¢asto o investice s dlouhodobym investi¢énim horizontem
a vysokymi poplatky pfi jeho nedodrzeni, nelze tedy v pfipad€ potieby investované prostiedky
ziskat zpét. Pfed vstupem na investi¢ni trh by mél kazdy investor systematicky zkoumat
a zhodnocovat svou financni situaci, aby pfipadnou investici a jejimi moznymi negativnimi

dopady neohrozil svou osobni finan¢ni stabilitu.

7.1.5 Poplatky spojené s investovanim do alternativnich investi¢nich fondi

V nasledujici tabulce ¢islo 10 jsou uvedené vstupni a vystupni poplatky, pfevzaté z dokumenta
zvefejnénych jednotlivymi alternativnimi investi¢énimi fondy na strance Conseq k 31. 12. 2023.
Vstupni poplatky jsou vzdy pevné stanovené. U vystupnich poplatki ma vétSina fondl
stanovena zvlastni pravidla pro jejich vypocet. Odviji se pfedevsim od toho, zda investor
dodrZzel investi¢ni horizont ¢i nikoliv. Hodnoty jednotlivych poplatka se vypocitavaji z castky

uréené k investovani.

Tabulka 10 - Piehled vstupnich a vystupnich poplatki alternativnich fonda

Vstupni Vstupni Vstupni
Nazev fondu | poplatek ystup Nazev fondu | poplatek | Vystupni poplatek
o poplatek N
v % v %
50,00 % pfi
Conseq-Orbit | 500 | nhedodrzeni Champions | 5 0,00 %
investi¢niho fund
horizontu
0/ ¥ Y
Evermore 3,00 0,00 % Direct vigo | 4,00 |>00 70 pfivistupuy
Capital 1. roce
Max. 15,00 % pfi
Conseq Invest | 5,00 0,00 % Sirius D 3,00 nedodrZeni
investi¢niho
horizontu
0/ 3 1Y)
Allianz Global | 5,00 0,00 % MW 3,00 | 1500 % pri vystupu
v 1. roce
20,00 % pfti
Cesky podfond nedodrZeni Max. 95,00 % ve
lest 3,10 investi¢niho Rhapsody 3,00 zvlastnich ptipadech
horizontu
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Vstupni Vstupni Vstupni
Nazev fondu | poplatek yStup Nazev fondu | poplatek | Vystupni poplatek
N poplatek N
v % v %
Max. 15,00 % pii
Sirius C 3,00 nedodrzeni |y g4 hypoték | 1,09 0,00 %
investi¢niho
horizontu
Max. 4,00 % pfii
) L 0/ i
Conseq 'eko’ 3.00 .nedOQrvze’m Bidli 4,00 10,00 % pii vystupu
energeticky investi¢niho v 1. roce
horizontu
Max. 15,00 % pii
L o
Sirius X 3,00 nedodrzeni CEIP 2 5,00 | Max.90.00%ve
investi¢niho zvlastnich ptipadech
horizontu
10,00 % behem Domonlan -
Portiva 5,00 prvnich 3 let, rio 2 tni 1,60 0,00 %
nésledn& 0,00% | P
Max. 50,00 % pfi
Amundi 4,50 0,00 % Prvni Sesky ) 5 nedodrzeni
veterinarni investi¢niho
horizontu
Wine 10,00 % pfti . 5,00 % pfi vystupu v
Management 4,00 vystupu v 1. roce r2p invest 0.81 prvnich 3 letech
Max. 5,00 % pfi
L o) i o
Sirius T 3,00 .nedOQ{ze’m Nemomax 0,83 3,00 A)’p Il vystupu v
investi¢niho prvnich 3 letech
horizontu
Max. 4,00 % pfti
Conseq 5.00 nedodrzeni Domoplan - 1.69 8,00 % pii vystupu v
Opportunity ’ investicniho prémiové ’ prvnich 3 letech
horizontu
5,00 % pii
ENERN TECH | 3,10 nedodrzeni FranklinK2 | 5,75 0,00 %
investi¢niho
horizontu
5,00 % pti
. nedodrzeni - 25,00 % pfii vystupu
Charles Bridge 4,00 investicniho SkyLimit 0,54 v prvnich 3 letech
horizontu

Zdroj: vlastni zpracovani

cv w7

nez 1 %. Jde o fondy SkyLimit Industr; r2p invest SICAV a Nemomax, které dosahuji hodnot
0,54 %, 0,81 % a 0,83 %. Naopak nejvyssi vstupni poplatek ma fond Franklin K2 Alternative
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Strategies H1 hedged, ktery jej ma stanoveny na 5,75 %. Nasleduje 9 fondu, které maji poplatek
stanoveny na hodnoté 5 %. Jde naptiklad o fondy Conseq-Orbit, podfond Conseq Venture Debt;
Conseq Invest Akcie Nové Evropy; Allianz Global Artificial Intelligence hedged a PORTIVA,
podfond WATT & YIELD. Primérny vstupni poplatek komparovanych fondt je 3,50 %.

Vystupni poplatky se velmi lisi. Z komparovanych fondi jich 8 ma stanoveny tento poplatek
na 0 %, bez ohledu na to, zda investor dodrzi investi¢ni horizont ¢i nikoliv. Jde naptiklad
o fondy Evermore Capital, Conseq Invest Akcie Nové Evropy, Allianz Global Artificial
Intelligence hedged a Amundi Funds Absolute Return Forex.

U fondit RHAPSODY a CEIP 2 fond fondl jsou vystupni poplatky stanoveny na maximalné
90 % a 95 % ve zvlastnich ptipadech. U fondu RHAPSODY se vyse poplatku odviji od akcii,
které chce investor odkoupit. U Investi¢nich akcii P jde o poplatek ve vysi 95 % a u investi¢nich
akcii I jde o poplatek ve vysi 95 % pii Zadosti o odkup béhem investi¢ni periody a o poplatek
ve vys$i 50 % po skonceni investi¢ni periody. U fondu CEIP 2 mize fond Gctovat vystupni
poplatek ve vysi maximalné 90 % z hodnoty odkupovanych PL v ptipadé, Ze investor projevi

zajem o odkup PL pted datem restrukturace podkladového fondu.

R4

u fondt Conseq eko-energeticky a Conseq Opportunity OPFKI, tedy maximalné 4 % z hodnoty
PL. Nejcast&ji by zaplatil 5 %, tato vySe poplatku je stanovena u 6 fondu.

7.1.6 Dividendova politika alternativnich investi¢nich fondi

Dal$im vyznamnym kritériem je dividendova politika. Zakladni rozdéleni je na distribucni
a akumulacni politiku. Distribuc¢ni politika znamena, ze fondy vyplaceji obdrzené dividendy
svym investorim. Nejcastéji jsou vyplaceny Ctvrtletné, ale vyplata mize byt i mésicni, pololetni
dostavat pravidelny pasivni piijem. Oproti tomu fondy, které vyuzivaji akumulacni
dividendovou politiku, obdrzené dividendy dale reinvestuji zpét do fondu. Dividendy se tak
znovu zhodnoti. Akumula¢ni fondy jsou vhodné pro dlouhodobé investory, jejichZz cilem

je maximalizovat rist jejich portfolia. (ETF Investor, 2020)

V niZze uvedené tabulce ¢islo 11 je uvedeno, zda jednotlivé komparované alternativni fondy
vyuzivaji distribu¢ni nebo akumula¢ni dividendovou politiku. Pouze 7 fondl vyuziva
distribu¢ni dividendovou politiku. Jde napiiklad o fondy Conseq-Orbit, podfond Conseq
Venture Debt; Cesky podfond lesti; Champions Fund, podfond Bohemian Empire a DIRECT
VIGO SICAV.
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Tabulka 11 - Pfehled dividendovych politik jednotlivych alternativnich fondi

Nazev fondu Dividendova politika Nazev fondu Dividendova politika
Conseq-Orbit distribu¢ni Champions fund distribu¢ni
Evermore Capital akumulacni Direct vigo distribuc¢ni
Conseq Invest akumulac¢ni Sirius D distribu¢ni
Allianz Global akumulac¢ni MW distribu¢ni
Cesky podfond lest distribu¢ni Rhapsody distribu¢ni
Sirius C akumulac¢ni 1. fond hypoték akumulac¢ni
Conseq eko-energeticky akumulac¢ni Bidli akumulac¢ni
Sirius X akumula¢ni CEIP 2 akumulacni
Portiva akumulac¢ni Domoplan - prioritni akumulac¢ni
Amundi akumulacni Prvni Cesky veterindrni akumula¢ni
Wine Management akumulacni r2p invest akumulacni
Sirius T akumula¢ni Nemomax akumulacni
Conseq Opportunity akumulac¢ni Domoplan - prémiové akumulac¢ni
ENERN TECH akumulacni Franklin K2 akumulacni
Charles Bridge akumulacni SkyLimit akumula¢ni

Zdroj: vlastni zpracovani

7.2 Modelové priklady investic do alternativnich investi¢nich fondi

Tato kapitola uvadi n¢kolik modelovych ptikladl investic do alternativnich investi¢nich fondi.
V této casti prace jsou tii modelové investicni priklady s rozdilnymi asovymi horizonty,
prostiednictvim kterych je demonstrovana vynosnost komparovanych alternativnich fondi.
Prvni modelovy pfiiklad je zaméfeny na investi¢ni horizont dlouhy pouze 9 mésict a investor
investoval minimalni doporucené ¢astky. Druhy ptiklad je zaméteny na vyuziti doporu¢ené¢ho
investi¢niho horizontu spolu s investici ¢astky 2 000 000 K¢. Posledni modelovy ptiklad uvadi
vynosnost investic v ¢asovém horizontu 5 let a s volnymi prostiedky 2 000 000 K&. Zadny
z modelovych ptikladi nezahrnuje vyplacené dividendy, jelikoz tato data nejsou dostupna pro

vetejnost.
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7.2.1 Investice v investi¢nim horizontu 9 mésici

Nejmladsi alternativni investi¢ni fond byl zalozeny 9. 5. 2023 a jeho délka plisobeni na trhu
je pouze 9 meésicti. Prvni modelovy pfiklad je tedy zaméfeny na investicni horizont dlouhy
9 mésict, aby bylo mozné vSechny fondy srovnavat ve stejn¢ dlouhém obdobi. Do jednotlivych
fond byla investovana vzdy povinnd minimalni Castka tedy téméf ve vSech piipadech
1 000 000 K¢&. Pouze u fondu DIRECT VIGO SICAV bylo investovano 100 000 K¢, do fondu
Charles Bridge Global Macro Fund 2 000 000 K¢ a do fondu MW investi¢ni fond SICAV
15 000 000 K¢&. V tabulce ¢islo 12 je zobrazena vySe vstupnich poplatkti v procentech, hodnota
1 PL k9. 5. 2023 v korunach, pocet nakoupenych PL, vstupni poplatek v korunach a celkova
cena potizeni PL. Jelikoz byly mezi komparovanymi fondy i1 takové, které méli cenu
PL v zahrani¢ni méné, byly vSechny tyto mény pfepocitany na ¢eské koruny kurzem platnym

k9.5.2023,kdy 1 USD =21,311 CZK a 1 EUR =23,365 CZK. (Kurzy, 2024)

Tabulka 12 - Nakup PL v investi¢nim horizontu 9 mésict

Vstupni Hodnota 1 Pocet Vstupni Celkova cena
Fond poplatek 9515 5(23 nakoupenych | poplatek poftizeni
(v %) (v K&) PL (v ks) (vK¢) (v K¢)
Conseq-Orbit 5,00 1,1821 845952 50 000 1 050 000
Evermore Capital 3,00 1,0000 1 000 000 30000 1 030 000
Conseq Invest 5,00 2,7806 359 635 50 000 1 050 000
Allianz Global 5,00 4739,3600 211 50 000 1 050 000
Cesky podfond lest 3,10 1,1739 851 861 31000 1031 000
Sirius C 3,00 1,1641 859 033 30 000 1030 000
Sﬁ::gegtlii‘; 3,00 2,1565 463 714 30 000 1 030 000
Sirius X 3,00 1,4094 709 522 30 000 1 030 000
Portiva 5,00 1,2746 784 560 50 000 1 050 000
Amundi 4,50 1013,5510 987 45 000 1 045 000
Wine Management 4,00 1,5257 655 437 40 000 1 040 000
Sirius T 3,00 1,2718 786 287 30 000 1 030 000
Conseq Opportunity 5,00 1,9228 520 075 50 000 1 050 000
ENERN TECH 3,10 2,6006 384 527 31 000 1031 000
Charles Bridge 4,00 904,6621 2211 80 000 2 080 000
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Vstupni Hodnota 1 Pocet Vstupni Celkova cena
Fond poplatek 9215 5(23 nakoupenych | poplatek poftizeni
(v %) (v K&) PL (v ks) (vK¢) (v K&)

Champions fund 5,00 1,0355 965 717 50 000 1 050 000

Direct vigo 4,00 1,1128 89 863 4 000 104 000
Sirius D 3,00 1,0297 971 157 30 000 1 030 000
MW 3,00 1,0000 15 000 000 450 000 15450 000
Rhapsody 5,00 26,4020 37 876 50 000 1 050 000
1. fond hypoték 1,09 1,0608 942 685 10 900 1010 900
Bidli 4,00 1,2627 791 954 40 000 1 040 000

CEIP 2 5,00 1,0000 1 000 000 50 000 1 050 000
Domoplan - prioritni 1,60 1,0337 967 399 16 000 1016 000
Prvni Cesky veterinarni 5,00 1,0726 932314 50 000 1 050 000
r2p invest 0,81 27,1030 36 896 8 100 1 008 100
Nemomax 0,83 1430,0513 699 8300 1 008 300
Domoplan - prémiové 1,69 1,0844 922 169 16 900 1016 900
Franklin K2 5,75 102,7800 9730 57 500 1 057 500
SkyLimit 0,54 821,9079 1217 5400 1 005 400

Zdroj: vlastni zpracovani

Po 9 mésicich drzeni PL, tedy na konci tnora roku 2024, se investor rozhodl prodat veskeré
vlastnéné PL, coz je uvedeno v tabulce Cislo 13. Tabulka obsahuje pocet vlastnénych PL, ktery
je shodny s poctem nakoupenych PL, déle hodnotu PL v den prodeje, vysi poplatku za
nedodrzeni investicniho horizontu v procentech i v korunach a celkovou prodejni cenu. Jelikoz
zadny z fondl nemé doporuceny investi¢ni horizont dlouhy pouze 9 mésicl, vztahuje se

poplatek za jeho nedodrzeni na vSechny fondy, ale u nékterych fondi je tento poplatek nulovy.

Hodnota PL pfi prodeji oproti pii nakupu klesla pouze u tii zkoumanych alternativnich fondd,
konkrétn€ u Sirius Investments Reserva, podfond C, kde hodnota PL klesla o 7,2 %; DIRECT
VIGO SICAV D s poklesem o 0,8 % a Sirius Investments Reserva, podfond D, u kterého
hodnota PL klesla nejvice ze vSech a to 0 9 %. Hodnoty PL ostatnich alternativnich fonda
vzrostly. Nejvétsi narist hodnot PL, a to 0 40 %, zaznamenaly fondy Conseq Invest Akcie Nové

Evropy a Allianz Global Artificial Intelligence hedged.
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Tabulka 13 - Prodej PL v investi¢nim horizontu 9 mésict

Hodnota Poplatek za | Poplatek za
Pocet nedodrzeni | nedodrzeni Celkova
Fond vlastnénych K2 8? 2P L2 024 inves.tiéniho inves.tiéniho prodejni
PL (v ks) (v K&) horizontu horlzo?tu cena (v K<)
(v %) (v K¢)
Conseq-Orbit 845 952 1,1821 50,00 500 000 500 000
Evermore Capital 1 000 000 1,0000 0,00 0 1 000 000
Conseq Invest 359 635 3,9200 0,00 0 1 409 768
Allianz Global 211 6 680,4400 0,00 0 1 409 566
Cesky podfond lest 851 861 1,1954 20,00 203 663 814 652
Sirius C 859 033 1,0801 15,00 139 176 788 665
Conseq eko-energeticky 463 714 2,3102 4,00 42 851 1 028 422
Sirius X 709 522 1,4473 15,00 154 034 872 857
Portiva 784 560 1,3503 10,00 105939 953 452
Amundi 987 1112,9420 0,00 0 1 098 062
Wine Management 655 437 1,5322 10,00 100 426 903 834
Sirius T 786 287 1,3164 5,00 51753 983 315
Conseq Opportunity 520 075 2,1399 4,00 44516 1 068 392
ENERN TECH 384 527 2,6006 5,00 50 000 950 000
Charles Bridge 2211 904,6621 5,00 100 000 1 900 000
Champions fund 965 717 1,0599 0,00 0 1023 563
Direct vigo 89 863 1,1038 5,00 4960 94232
Sirius D 971 157 0,9370 15,00 136 496 773 478
MW 15 000 000 1,0000 15,00 2250000 | 12750000
Rhapsody 37 876 28,6080 50,00 541777 541777
1. fond hypoték 942 685 1,0894 0,00 0 1026961
Bidli 791 954 1,3170 10,00 104 300 938 703
CEIP 2 1 000 000 1,0000 90,00 900 000 100 000
Domoplan - prioritni 967 399 1,0850 0,00 0 1 049 628
Prvni ¢esky veterinarni 932314 1,1096 50,00 517248 517248
r2p invest 36 896 31,4100 5,00 57 946 1 100 967
Nemomax 699 1395,4381 5,00 48 790 927 006
Domoplan - prémiové 922 169 1,1545 8,00 85172 979 473
Franklin K2 9730 108,4300 0,00 0 1054 972
SkyLimit 1217 842,8685 25,00 256 376 769 127
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Hodnoty PL pfi prodeji v tabulce Cislo 13 vySe, které byly v zahrani¢ni méné, byly opét
piepocitany na ¢eskou korunu kurzem platnym k 27. 2. 2024, kdy 1 USD = 23,337 CZK
a1 EUR = 25,335 CZK. (Kurzy, 2024)

Tabulka 14 - Souhrn ptikladu s investicnim horizontem 9 mésicii

Fond Absolutni vynos (v K&) | Relativni vynos (v %)
Conseq-Orbit -550 000 -52,38
Evermore Capital -30 000 -2,91
Conseq Invest 359 768 34,26
Allianz Global 359 566 34,24
Cesky podfond lesti -216 348 -20,98
Sirius C -241 335 -23,43
Conseq eko-energeticky -1578 -0,15
Sirius X -157 143 -15,26
Portiva -96 548 -9,20
Amundi 53 062 5,08
Wine Management -136 166 -13,09
Sirius T - 46 685 -4,53
Conseq Opportunity 18392 1,75
ENERN TECH - 81 000 -1,86
Charles Bridge -180 000 -8,65
Champions fund -26 437 -2,52
Direct vigo -9768 -9,39
Sirius D -256 522 -24.91
MW -2 700 000 -17.48
Rhapsody -508 223 -48,40
1. fond hypoték 16 061 1,59
Bidli -101 297 9,74
CEIP 2 -950 000 -90,48
Domoplan - prioritni 33 628 3,31
Prvni Cesky veterinarni -532 752 -50,74
2p invest 92 867 9,21
Nemomax - 81294 -8,06
Domoplan - prémiové -37427 -3,68
Franklin K2 -2528 -0,24
SkyLimit -236 273 -23,50

Zdroj: vlastni zpracovani
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Ve vyse uvedené tabulce ¢islo 14 je tento modelovy ptiklad shrnut. Obsahuje ztratu, poptipadé
zisk, vypocitany v korunach a v procentech pro kazdy zkoumany alternativni fond. Pouze 7 jich
je ziskovych, zbyvajici fondy jsou ztratové. Je to nasledkem nedodrzeni doporucenych

investi¢nich horizontt, coz je velmi ¢asto spojeno s vysokymi poplatkami.

Nejvetsi financni ztratu ve vysi 2 700 000 K¢ zaznamenala investice do fondu MW investi¢ni
fond SICAV. Divodem miiZze byt nejvyssi minimalni vstupni investice ze vSech zkoumanych
alternativnich fondd, kterd byla ve vysi 15 000 000 K¢. S tim je spojeny vstupni poplatek
ve vy$i 3 % a vystupni poplatek za nedodrZeni investi¢niho horizontu ve vysi 15 %. Pfi investici
15 000 000 K¢ zaplatil investor 450 000 K¢ za vstup a 2 250 000 K¢ za vystup. Navic se
hodnota PL vlibec nezménila. Druhym fondem s nejvétsi financni ztratou a zaroven nejvetsi
procentudlni ztratou byl CEIP 2 fond fondi, ktery pfinesl ztratu 950 000 K¢. Jde o fond
s minimalni moznou investici 1 000 000 K¢&, vstupnim poplatkem 5 % a poplatkem za
nedodrzeni investicniho horizontu ve vysi 90 %. Pravé tento poplatek za brzké prodéani
PL zptisobilo velkou ztratu. Hodnota PL se od koupé€ nezménila a za vystup investor zaplatil

poplatek 900 000 K¢&.

Naopak nejvetsi zisk prinesla investice do fondu Conseq Invest Akcie Nové Evropy, kdy byl
zisk ve vysi 359 768 K¢. U tohoto fondu je vyse vstupniho poplatku 5 % a vystupni poplatek
je nulovy i pii nedodrzeni investicniho horizontu. Navic béhem 9 mésic drzeni PL jejich
hodnota vzrostla o téméi 40 %. Témér stejné¢ho zisku dosédhla i investice do fondu Allianz
Global Artificial Intelligence hedged, kde je také vstupni poplatek 5 % a vystupni poplatek
nulovy. Hodnota PL také vzrostla témét o 40 %. Primérny vysledek vSech fondil je ztrata

ve vysi 205 633 K¢.

7.2.2 Investice v doporuceném investi¢énim horizontu

V tomto druhém modelovém ptiklad¢ nebyly vyuzity vSechny komparované alternativni fondy.
Prvnim diivodem bylo, aby byly vysledky priikaznéjsi, byla do vSech fondi investovana ¢astka
2 000 000 K¢, ztoho divodu byl z porovnani vyrazen fond MW investicni fond SICAYV,
do kterého musi byt investovano minimalné¢ 15 000 000 K¢. Druhym divodem bylo, Ze tento
modelovy piiklad byl zaméfeny na vynosnost jednotlivych fonda v pfipade€, Ze investor drzi
PL po dobu, ktera je doporu€ena investi¢ni spole¢nosti jako minimalni doba drZeni. Nékteré
fondy nemaji dostate¢n¢ dlouhou historii na trhu, aby bylo mozné provést tento vypocet.

Z tabulky ¢islo 15 vyplyva, Ze nejvyssi vstupni poplatek zaplatil investor u alternativniho fondu
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Franklin K2 Alternative Strategies H1 hedged ve vysi 115 000 K¢&. Opét byly zahrani¢ni mény
prepocitany na ¢eskou korunu.

Kurzy byly nésledujici: k 28. 2.2023 1 USD =22,123 CZK; k 28.2.2021 1 EUR =26,195 CZK
ak28.2.2019 1 EUR = 25,665 CZK. (Kurzy, 2024)

Tabulka 15 - Nakup PL v doporu¢eném investi¢cnim horizontu

Fond otk | Lk 28.2,| Rk | PocetPL || (R | OO

(v %) (v K¢) nakupu PL (Vks) (v Ko) pofizeni
Conseq Invest 5,00 2,4583 2019 813 570 100 000 | 2 100 000
Sirius C 3,00 1,0167 2019 1967 149 60 000 | 2 060 000
Conseq eko-energeticky 3,00 1,4603 2019 1369 582 60 000 | 2 060 000
Sirius X 3,00 1,0093 2019 1981 571 60 000 | 2 060 000
Portiva 5,00 0,9939 2019 2012275 | 100000 | 2100000
Amundi 4,50 1 008,5880 2023 1983 90 000 | 2090 000
Sirius T 3,00 1,1279 2021 1773 207 60 000 | 2 060 000
Conseq Opportunity 5,00 1,4104 2019 1418037 | 100000 | 2100 000
Charles Bridge 4,00 797,9842 2021 2506 80 000 | 2080 000
Champions fund 5,00 0,6544 2019 3056235 | 100000 | 2100 000
Direct vigo 4,00 1,0000 2019 2 000 000 80 000 | 2080000
Sirius D 3,00 0,9949 2019 2010252 60 000 | 2 060 000
Rhapsody 5,00 26,1950 2021 76 350 100 000 | 2 100 000
1. fond hypoték 1,09 1,0000 2019 2000 000 21800 | 2021 800
Bidli 4,00 1,0000 2019 2 000 000 80 000 | 2080 000
Domoplan - prioritni 1,60 1,0000 2019 2 000 000 32000 | 2032000
2p invest 0,81 25,6650 2019 77 927 16200 | 2016200
Nemomax 0,83 1 041,27 2019 1920 16 600 | 2016 600
Domoplan - prémiové 1,69 1,0000 2020 2 000 000 33800 | 2033800
Franklin K2 5,75 98,1300 2019 20 381 115000 | 2115000
SkyLimit 0,54 1 000,0000 2016 2 000 10800 | 2010 800

Zdroj: vlastni zpracovani

Nasledn¢ dne 28. 2. 2024 investor prodal veskeré vlastnéné PL. Pocet vlastnénych PL, jejich
hodna v den prodeje a celkova prodejni cena je v tabulce ¢islo 16. Hodnoty v zahrani¢ni méné
u fondu r2p invest SICAV byly ptfepocitdny kurzem aktudlnim k 28. 2. 2024, ktery byl
1 EUR =25,350 CZK. (Kurzy, 2024) Ztéto tabulky vyplyva, Ze hodnota téméf vSech

61



PL vzrostla, pouze u dvou alternativnich fondt klesla. Na rozdil od prvniho modelového

ptrikladu investor ve vSech ptipadech dodrzel doporuceny investi¢ni horizont, nemusi tedy platit

poplatky za jeho nedodrzeni.

Tabulka 16 - Prodej PL v doporuceném investi€énim horizontu

Fond Pocet vlastnénych | Hodnota PL k 28. | Celkova prodejni
PL (v ks) 2.2024 (v K<) cena (v K¢)
Conseq Invest 813 570 3,9200 3189 196
Sirius C 1967 149 1,0801 2124717
Conseq eko-energeticky 1369 582 2,3102 3164 007
Sirius X 1981571 1,4473 2 867 928
Portiva 2012275 1,3503 2717175
Amundi 1 983 1 112,9420 2206 931
Sirius T 1773 207 1,3164 2 334 249
Conseq Opportunity 1418 037 2,1399 3034 458
Charles Bridge 2 506 904,6621 2267368
Champions fund 3056235 1,0599 3239303
Direct vigo 2 000 000 1,1038 2207 600
Sirius D 2010 252 0,9370 1 883 606
Rhapsody 76 350 28,6080 2184234
1. fond hypoték 2 000 000 1,0894 2178 800
Bidli 2 000 000 1,3170 2 634 000
Domoplan - prioritni 2 000 000 1,0850 2170 000
r2p invest 77927 31,4340 2449 562
Nemomax 1921 1 500,0000 2 881 096
Domoplan - prémiové 2 000 000 1,1545 2 309 000
Franklin K2 20 381 108,4300 2209 926
SkyLimit 2 000 842,8685 1 685 737

Zdroj: viastni zpracovani

V tabulce ¢islo 17 je tento druhy modelovy ptiklad shrnut. Pouze dvé investice do zkoumanych

alternativnich fonda byly ztratové, ostatni piinesly investorovi zisk. Ztratovy byl alternativni

fond Sirius Investments Reserva, podfond D, ktery pfinesl pfi 5ti letém investi¢énim horizontu

ztratu -8,56 %, coz Cinilo ztratu ¢astky 176 394 K¢&. Druhym alternativnim fondem, ktery

piinesl ztratu byl SkyLimit Industry, podfond Strojirensky, do kterého se investovalo 8 let a za

toto doporucené investi¢ni obdobi byla ztrata -16,17 %, coz ¢ini ¢astku 325 063 K¢. U prvniho
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fondu byla tato ztrata zptisobena snizenim hodnoty PL o pouhych 0,0579 K¢ a u druhého fondu
se hodnota PL snizila o 157 K¢.

Tabulka 17 - Souhrn ptikladu s doporuc¢enym investicnim horizontem

Fond Absolutni vynos (v K¢) Relativni vynos (v %)
Conseq Invest 1 089 196 51,8665
Sirius C 64 717 3,1416
Conseq eko-energeticky 1 104 007 53,5926
Sirius X 807 928 39,2198
Portiva 617 175 29,3893
Amundi 116 931 5,5948
Sirius T 274 249 13,3131
Conseq Opportunity 934 458 44,4980
Charles Bridge 187 368 9,0081
Champions fund 1139303 54,2525
Direct vigo 127 600 6,1346
Sirius D -176 394 -8,5628
Rhapsody 84 234 4,0111
1. fond hypoték 157 000 7,7654
Bidli 554 000 26,6346
Domoplan - prioritni 138 000 6,7913
r2p invest 433 362 21,4940
Nemomax 862 496 42,8690
Domoplan - prémiové 275 200 13,5313
Franklin K2 94 926 4,4882
SkyLimit -325063 -16,1659

Zdroj: viastni zpracovani

Naopak nejvyssi zisk ptinesla investice do alternativniho fondu Champions Fund, podfond
Bohemian Empire, u kterého hodnota PL vzrostla o 0,4 K¢ a ptinesl tak za 5 let zisk
1 139 303 K¢, coz je vice nez polovina ptivodni investice, konkrétné 54,25 %. Zisk vice nez
1 000 000 K¢ ptinesly také dalsi dva fondy, konkrétné Conseq Invest Akcie Nové Evropy, ktery
piinesl zisk 1 089 196 K¢ a fond Conseq eko-energeticky, podfond Conseq FKvI SICAYV,

cvwr
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alternativni fond Sirius Investments Reserva, podfond C. Primérnym vysledkem investic

do alternativnich fondt s dodrzenim doporuceného investi¢niho horizontu je zisk 407 747 K¢.

Vzhledem k tomu, Ze komparované alternativni fondy maji rizné¢ dlouhé doporucené investi¢ni
horizonty, jsou zajimavé zmény hodnot PL u jednotlivych fondi. Tyto zmény jsou uvedeny
v tabulce ¢islo 18. Jak je vidét, u fondu Champions Fund, podfond Bohemian Empire ktery
pfinesl investorovi nejvyssi zisk, vzrostla hodnota PL o pouhych 0,4 K¢. Jak jiz bylo zminéno,
investice do tohoto fondu pfinesla zisk 1 139 303 K¢. Oproti tomu hodnota PL fondu Charles
Bridge Global Macro Fund vzrostla o 106,7 K¢, pfitom tato investice pfinesla zisk pouze
187 368 K¢. Tento velky rozdil je disledkem rozdilnych doporucenych investi¢nich horizontt.
U prvniho ze zminovanych fondid je doporucen investi¢ni horizont v délce 5 let, u druhého
fondu je to horizont dlouhy pouze 3 roky. Rozdil je také ve vysi vstupniho poplatku, ktery
musel investor zaplatit. U prvniho fondu je vstupni poplatek 5 % a u druhého fondu 4 %.
Investor tak pfi investici do druhého fondu zaplatil na vstupnim poplatku o 20 000 K¢ méné.
Velky rozdil je také u hodnot PL pfi jejich potizeni. Hodnota 1 PL pfi jeho pofizeni byla
u prvniho fondu 0,6544 K¢ a u druhého fondu 797,9842 K¢. Pti investici 2 000 000 K¢ mél
tedy investor 3 056 235 ks PL prvniho fondu a pouze 2 506 ks PL druhého fondu.

Tabulka 18 - Zmény hodnot PL v doporu¢eném investi¢nim horizontu

Conseq Invest +1,4617 Sirius D -0,0579
Sirius C +0,0634 Rhapsody +2,4130
Conseq eko-energeticky +0,8499 1. fond hypoték +0,0894
Sirius X +0,4380 Bidli +0,3170
Portiva +0,3564 Domoplan - prioritni +0,0850
Amundi +104,3540 r2p invest +5,7690
Sirius T +0,1885 Nemomax +458,7297
Conseq Opportunity +0,7295 Domoplan - prémiové +0,1545
Charles Bridge +106,6779 Franklin K2 + 10,3000
Champions fund + 0,4055 SkyLimit - 157,1315
Direct vigo +0,1038 X X

Zdroj: vlastni zpracovani

Zajimavé bylo také srovnani fondu Amundi Funds Absolute Return Forex, u kterého doslo ke
zvySeni hodnoty PL o 104,3540 K¢ a Charles Bridge Global Macro Fund, kterého se hodnota
PL zvysila o0 106,6779 K¢. Hodnoty obou alternativnich fondt se tedy zvysily téméf o stejnou

hodnotu. Doporuc€eny investi¢ni horizont prvniho z téchto fond je pouze 1 rok a doporu¢enym
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horizontem pro druhy fond jsou 3 roky. Néaklady na vstup do téchto dvou fondu se lisi pouze
0 0,5 %. Investice do prvniho fondu pfinesla tedy béhem 1 roku zisk 116 931 K¢ a z druhého
fondu m4 investor zisk 187 368 K¢ za 3 roky. Nejvyssi nartist hodnoty PL zaznamenal fond
Nemomax, kde vzrostla o 458,7 K¢. AvSak kvili vysoké hodnoté PL pofizeni nevlastnil

investor vétsi mnozstvi téchto PL, proto ve vysledku tato investice pfinesla zisk 433 362 K¢.

7.2.3 Investice v investicnim horizontu 5 let

Poslednim modelovym ptikladem je investice do alternativnich fond{ na dobu 5 let. Tato délka
investicniho horizontu byla zvolena, protoze pramérna doporucena délka investice
komparovanych fondii je pravé 5 let. Tento ptiklad je v této praci uvedeny proto, aby
komparované fondy mohli byt porovnany ve stejné dlouhém investi¢nim horizontu. Investor do

jednotlivych alternativnich fonda investoval 2 000 000 K¢.

Stejné jako v predeslém modelovém piikladu, i zde nebyly vyuzity vSechny zkoumané
alternativni fondy. Bylo nutné vyfadit alternativni fondy, které na trhu nepisobi 5 let a nebyla
tak dostupna data pro vypocet vynosu ¢i ztraty. U fondu r2p invest SICAV byla hodnota
PL ptepocitana kurzem aktualnim k 28. 2. 2019, ktery byl 1 EUR = 25,600 CZK. (Kurzy, 2024)

Tabulka ¢islo 19 zobrazuje hodnotu 1 PL k 28. 2. 2019, pocet nakoupenych PL v kusech

a vypocitany vstupni poplatek a také celkovou cenu poftizeni.

Tabulka 19 - Nékup PL pfi investi¢nim horizontu 5 let

Vstupni Hodnota 1 Pocet Vstupni Celkova cena
PL k , o
Fond poplatek 2822019 nakoupenych poplatek potizeni
o 2. N 9
v %) (v K&) PL (v ks) (v K¢) (v K&)
Conseq Invest 5,00 2,4583 813 570 100 000 2 100 000
Allianz Global 5,00 3579,5100 559 100 000 2 100 000
Sirius C 3,00 1,0167 1967 149 60 000 2 060 000
Conseq cko- 3,00 1,5431 1296 092 60 000 2 060 000
energeticky

Sirius X 3,00 1,0093 1981 571 60 000 2 060 000
Wine Management 4,00 1,1316 1767 409 80 000 2 080 000
Conseq Opportunity 5,00 1,4104 1418 037 100 000 2 100 000
ENERN TECH 3,10 1,1651 1716 591 62 000 2 062 000
Charles Bridge 4,00 90,1918 22175 80 000 2 080 000
Champions fund 5,00 0,6544 3056 235 100 000 2 100 000
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Vstupni Hodnota 1 Pocet Vstupni Celkova cena
Fond poplatek 2831.421(() 19 nakoupenych | poplatek poftizeni
v %) (v K&) PL (v ks) (v K¢) (v K&)

Direct vigo 4,00 1,0000 2 000 000 80 000 2 080 000
Sirius D 3,00 0,9988 2002 403 60 000 2 060 000
1. fond hypoték 1,09 1,0000 2 000 000 21 800 2021 800
Bidli 4,00 1,0045 1 991 040 80 000 2 080 000
Domoplan - prioritni 1,60 1,0000 2 000 000 32 000 2 032 000
r2p invest 0,81 25,6000 78 125 16 200 2016 200
Nemomax 0,83 1 041,2703 1921 16 600 2016 600
Domoplan - prémiové 1,69 1,0000 2000 000 33 800 2033 800
Franklin K2 5,75 98,1300 20381 115 000 2 115000
SkyLimit 0,54 1 166,1028 1715 10 800 2010 800

Zdroj: vlastni zpracovani

Nasledn¢ se dne 28. 2. 2024 investor rozhodl prodat veskeré vlastnéné PL. Pocet kust

vlastnénych PL, jejich hodnota v den prodeje a celkova prodejni cena je vypocitana v tabulce
¢islo 20. Hodnota PL u fondu r2p invest SICAV byla opét prepocitana kurzem k 28. 2. 2024,
ktery byl 1 EUR = 25,350 CZK. (Kurzy.cz, 2024) V tabulce je vidét, Ze hodnota PL klesla

pouze u 2 alternativnich fondl, u zbyvajicich vzrostla. Na rozdil od pfedeslych modelovych

ptikladl, zde investor platil poplatek za nedodrZeni investi¢niho horizontu pouze u dvou fondt

a to konkrétné¢ u Wine Management a ENERN TECH III. U ostatnich komparovanych fondt

investi¢ni horizont dodrzel nebo byl poplatek nulovy.

Tabulka 20 - Prodej PL v investi¢nim horizontu 5 let

Poplatek za | Poplatek za
Pocet Hodnota PL k | nedodrZeni nedodrzeni Celkova
Fond vlastnénych 28.2.2024 | investicniho | investicniho | prodejni cena
PL (v ks) (vK¢) horizontu horizontu (vK¢)
(v %) (v K¢)

Conseq Invest 813 570 3,9200 0,00 0 3189 196

Allianz Global 559 6 691,89 0,00 0 3738 998

Sirius C 1967 149 1,0801 0,00 0 2124717

Conseq cko- 1296 092 2,3102 0,00 0 2994 232
energeticky

Sirius X 1981 571 1,4473 0,00 0 2 867 928
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Poplatek za | Poplatek za
Pocet Hodnota PL k | nedodrzeni nedodrzeni Celkova
Fond vlastnénych 28.2.2024 investicniho | investi¢éniho | prodejni cena
PL (v ks) (v K¢&) horizontu horizontu (v K¢)
(v %) (v K¢)
Wine Management 1 767 409 1,5322 10,00 270 802 2437222
Conseq Opportunity 1418 037 2,1399 0,00 0 3034 458
ENERN TECH 1716 591 2,6006 5,00 223 208 4240 958
Charles Bridge 22175 904,6621 0,00 0 20 060 850
Champions fund 3056 235 1,0599 0,00 0 3239303
Direct vigo 2 000 000 1,1038 0,00 0 2207 600
Sirius D 2 002 403 0,9370 0,00 0 1 876 252
1. fond hypoték 2 000 000 1,0894 0,00 0 2 178 800
Bidli 1991 040 1,3170 0,00 0 2 622 200
Domoplan - prioritni 2 000 000 1,0850 0,00 0 2 170 000
r2p invest 78 125 31,1810 0,00 0 2436016
Nemomax 1921 1 499,0000 0,00 0 2879176
Domoplan - prémiové | 2 000 000 1,1545 0,00 0 2309 000
Franklin K2 20 381 108,4300 0,00 0 2209 926
SkyLimit 1715 842,8685 0,00 0 1445616

Zdroj: vlastni zpracovani

V tabulce ¢islo 21 je shrnuti tfettho modelového ptikladu. Ztratu pfinesly pouze dvé investice.
Nejvice ztratova byla investice do fondu SkyLimit, kdy byla ztrata 565 184 K¢, coz je 28 %.
Investice do fondu Sirius Investments Reserva, podfond D zptisobila ztratu 183 748 K¢, tedy
témet 9 %. V obou ptipadech byla ztrata zplsobena poklesem hodnoty PL, protoze ani
u jednoho z téchto fondli nebyl zadny poplatek za vystup. U fondu SkyLimit klesla hodnota
PL dokonce o 323 KC¢.

Nejvyssi zisk pfinesla investice do fondu Charles Bridge. V tomto pfipadé byl zisk
17 980 850 K¢, coz je 864,5 %. Hodnota PL tohoto fondu vzrostla o 814 K¢ a také zde nebyl
uctovan poplatek za vystup. Vzhledem k pivodni cen¢ 1 PL, kterd ¢inila pouhych 90 K¢,
investor mohl nakoupit velké mnozstvi PL a nésledné je prodat za vyssi cenu. Profit vice nez
100 % pfinesla také investice do ENERN TECH III, ktera pfinesla zisk ve vysi témét

2 179 000 K¢&. Nejnizsi zisk ve vysi 64 717 K¢ prinesl alternativni fond Sirius Investments
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Tabulka 21 - Souhrn ptikladu s investicnim horizontem 5 let

Reserva, podfond C. Primérnym vysledkem investice s investicnim horizontem 5 let byl zisk

ve vysi 1 449 712 K¢.

Fond Zisk/ztrata (v K<) Zisk/ztrata (v %)
Conseq Invest 1 089 196 51,8665
Allianz Global 1 638 998 78,0475

Sirius C 64 717 3,1416
Conseq eko-energeticky 934 232 45,3511
Sirius X 807 928 39,2198

Wine Management 357222 17,1741
Conseq Opportunity 934 458 44,4980
ENERN TECH 2 178 958 105,6721
Charles Bridge 17 980 850 864,4640
Champions fund 1139 303 54,2525
Direct vigo 127 600 6,1346
Sirius D - 183 748 -8,9198

1. fond hypoték 157 000 7,7654
Bidli 542200 26,0673

Domoplan - prioritni 138 000 6,7913
r2p invest 419 816 20,8221
Nemomax 862 576 42,7738
Domoplan - prémiové 275 200 13,5313
Franklin K2 94 926 4,4882
SkyLimit -565 184 -28,1074

7.2.4 Shrnuti modelovych prikladi

Zdroj: vlastni zpracovani

V této kapitole jsou tfi zminéné modelové piiklady srovnany. Vysledky téchto ptiklada

jsou zobrazeny v tabulce ¢islo 22. V jednotlivych modelovych piikladech nebyly komparovany

vzdy vSechny alternativni fondy, jelikoZ nékteré fondy neptlisobili na trhu dostatecné dlouhou

dobu aby mohli byt vypocty provedeny.

V devitimésiénim ¢asovém horizontu byly ztratové témét vSechny fondy, jelikoz ve vétsSing

pfipadi musel investor zaplatit vystupni poplatek za nedodrzeni investi¢niho horizontu

doporuceného investi¢nimi spole¢nostmi. Ziskovych bylo pouze 7 modelovych investic, ostatni
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zpusobily investorovi ztratu. Zisk vyrazné vyssi nez u ostatnich fondl pfinesly investorovi dva
fondy, jejichz vynos byl 34 %. Slo o fond Conseq Invest Nové Evropy a Allianz Global
Artificial Intelligence hedged.

Tabulka 22 - Shrnuti modelovych ptiklada

Dopqrucena Rizikovy | Vstupni | V§stupni Zisk/ztrata v ¢asovém horizontu
délka . (v %)
Fond . . stupen poplatek | poplatek
investice fondu (v %) (v%) |9 mésici | Doporuceny | 5 let
(v letech)
Conseq-Orbit 8 7 5,00 50,00 |-52,3810 - -
Evermore Capital 5 7 3,00 0,00 -2,9126 - -
Conseq Invest 5 7 5,00 0,00 34,2636 51,8665 51,8665
Allianz Global 8 7 5,00 0,00 34,2444 - 78,0475
Cesky podfond 8 7 3,10 | 20,00 |-20,9843 - -
lesu
Sirius C 5 2 3,00 15,00 |-23,4306 3,1416 3,1416
Conseq eko- 5 3 3,00 4,00 |-0,1532 | 53,5926 | 45,3511
energeticky
Sirius X 5 3 3,00 15,00 |-15,2566| 39,2198 39,2198
Portiva 5 3 5,00 10,00 -9,1950 29,3893 -
Amundi 1 4 4,50 0,00 5,0777 5,5948 -
Wine 8 7 400 | 10,00 |-13,0929 . 17,1741
Management
Sirius T 3 7 3,00 5,00 -4,5325 13,3131 -
Conseq 5 7 500 | 4,00 | 1,7516 | 44,4980 | 44,4980
Opportunity
ENERN TECH 8 7 3,10 5,00 -7,8565 - 105,6721
Charles Bridge 3 7 4,00 5,00 -8,6538 9,0081 864,4640
Champions fund 5 6 5,00 0,00 -2,5178 54,2525 54,2525
Direct vigo 5 6 4,00 5,00 -9,3926 6,1346 6,1346
Sirius D 5 3 3,00 15,00 |[-24,9051| -8,5628 -8,9198
MW 5 6 3,00 15,00 |-17,4757 - -
Rhapsody 3 7 5,00 50,00 |-48,4022 40111 -
1. fond hypoték 5 6 1,09 0,00 1,5888 7,7654 7,7654
Bidli 5 6 4,00 10,00 | -9,7401 26,6346 | 26,0673
CEIP 2 8 6 5,00 90,00 |-90,4762 - -
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Dopqmcena Rizikovy | Vstupni | Vistupni Zisk/ztrata v casoovem horizontu
délka y (v %)
Fond . . stupenn | poplatek | poplatek
mvestice fondu (v %) (v %) |9 mésict | Doporuc¢eny | 5 let
(v letech)
Domoplan - 5 6 1,60 | 0,00 | 33098 | 67913 | 6,7913
prioritni
Prvni Eesky 4 6 500 | 50,00 |-50,7383 i i
veterinarni
r2p invest 5 6 0,81 5,00 9,2121 21,4940 20,8221
Nemomax 5 6 0,83 5,00 -8,0624 42,8690 42,7738
Domoplan - 4 6 1,69 | 800 |-3,6805| 13,5313 | 13,5313
prémiové
Franklin K2 5 4 5,75 0,00 -0,2391 4,4882 4,4882
SkyLimit 8 6 0,54 25,00 [-23,5004| -16,1659 |-28,1074

Zdroj: vlastni zpracovani

Vyuziti doporuceného investi¢niho horizontu bylo vice vypovidajici, jelikoZ nebyly investorovi
uctovany zadné poplatky za vystup. Navic se fondy mohli v delsim casovém useku vice
zhodnotit. Ztratu zptsobily pouze dve investice a navic neslo o ztratu vyssi nez 17 %. Tti fondy

v doporuc¢eném Casovém horizontu ptinesly investorovi zisk vy$si nez 50 %.

V investi¢nim horizontu 5 let byla ztratova investice pouze do fondu SkyLimit, u kterého byla
ztrata 28 %, a do fondu Sirius Investments Reserva, podfond D u kterého byla ztrata 8 %.
Béhem 5 let pfinesl rekordni zisk ve vysi 864 % fond fond Charles Bridge Global Macro Fund.
Dalsim fondem ktery piinesl zisk vice nez 100 % byl ENERN TECH III se ziskem 105 %.
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8 Formulace vlastnich doporuceni

Predevsim pro zacinajici investory je klicové se prvné vzdélat v oblasti investic. Je nutné, aby
si investor osvojil teoretické zaklady, které mu pomohou porozumét zékladnim pojmitim jako
je diverzifikace rizika, likvidita, riziko a vynos. Dale je nutné brat v uvahu ¢asovy horizont
investice. Alternativni fondy maji vzdy uréeny doporuceny investi¢ni horizont, ktery je vhodné
dodrZet. Dal§im dtlezitym aspektem je uvédomeéni si, jakym typem investora je. Zda vyhledava
riziko, je mu lhostejné anebo k nému ma averzi. Pokud je vi¢i riziku averzni, musi peclivé
zvazit, zda jsou pro n¢j alternativni investi¢ni fondy vhodné, nebot’ tyto fondy obvykle ptinadseji
vy$$i miru rizika. Zanedbatelny neni ani faktor volnych finanénich prosttedk, které je investor
ochoten a schopen do investice vlozit. Casto jsou alternativni investi¢ni fondy spojené
s minimalni investovanou ¢astkou 1 000 000 K¢, coz miize pfedevSim pro drobné investory
predstavovat vyzvu. Je dilezité mit na paméti, ze velka investice do jednoho alternativniho
fondu muze predstavovat vétsi riziko a pro dosaZeni dostate¢né diverzifikace mezi fondy bude
potfeba dalsich finan¢nich prostfedkli. Dulezitym krokem je také diikladné prostudovat
veSkerou dokumentaci poskytovanou investi¢nimi spolecCnostmi v souvislosti s konkrétnimi
alternativnimi fondy. Casto jde naptiklad o vyroéni zpravy, které hodnoti vyvoj fondu
za pfedchozi obdobi. Pro nckteré investory mohou byt atraktivni i alternativni fondy, které

vyplaceji dividendy.

Pokud se investor rozhodne do alternativnich investi¢nich fondii investovat, je klicovym
krokem provést dikladnou analyzu vybranych alternativnich fondl. Tato analyza by méla
zahrnovat posouzeni jejich historické vykonnosti. I kdyz minuld vykonnost neni zarukou
budoucich vysledkt, mize poskytnout ur¢ity pohled na to, jak se fond v minulosti choval. Dale
je dilezité provést srovnani naklad spojenych s investici do téchto fondd. Tyto naklady
zahrnuji poplatky jak za vstup, tak i za vystup z fondu, zejména pokud investor nedodrzi
doporucenou dobu investice. Rozhodujicim faktorem pti vybéru fondu je také jeho rizikovy
profil, ktery je dikladné popsan v dokumentech poskytnutych investicnimi spole¢nostmi.
Pro zacinajici investory je vhodné hledat fondy s niz§im nebo stfednim rizikem. Vzhledem
k tomu, Ze rozhodovani o investicich mizZe byt slozité, mohou zacatecnici zvazit vyuziti
odborné pomoci, naptiklad prosttednictvim financniho poradce nebo investicniho odbornika.
Tito profesiondlové mohou investorovi asistovat pii tvorbé vhodné investiCni strategie,

zodpovédét jejich otdzky a pomoci jim s monitorovanim vyvoje jejich investic.
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ZAVER
Cilem prace byla analyza a komparace vybranych alternativnich investi¢nich fond podle

piredem stanovenych kritérii v€éetné uvedeni doporuceni pro investory a management podnikd,

do kterych ze zkoumanych fondi je vhodné investovat volné finan¢ni prostredky.

V teoretické ¢asti této prace byly charakterizovany klicoveé pojmy tykajici se finan¢nich trhi
a investi¢niho prostfedi. Zahrnuta byla definice finan¢nich trhli a investi¢ni spolecnosti. Déle
byla popsana klasifikace fondli a charakterizovany fondy kolektivniho investovani a fonda
urcenych pro kvalifikované investory. Dal$i ¢ast byla zamétena na alternativni investi¢ni fondy,
pfi¢emz byla provedena analyza jejich charakteristik, véetn& role CNB ve vztahu k spravciim
alternativnich fondi. Byly vysvétleny klicové pojmy, jako je rozhodny limit, shromazd’ ovani
majetku, vnitini oznamovaci systém a investiéni smlouva. Detailné¢ byly rozebrany také
povinnosti souvisejici se zapisem do seznamu CNB a postupem pfi zakladani alternativniho
investi¢niho fondu a néslednymi povinnostmi spravce fondu. Kromé toho bylo provedeno
srovnani mezi alternativnimi investicnimi fondy a fondy kvalifikovanych investord, aby bylo
mozné lépe porozumét jejich rozdilim a specifikim. V zavérecné casti teoretické sekce
byla ptedstavena kritéria pro hodnoceni vykonnosti fondd, znamé téz jako tzv. investi¢ni

trojahelnik.

V praktické c¢asti této prace byly alternativni investicni fondy, které byly predmétem
kompara¢ni analyzy, podrobné charakterizovany. Na zaklad¢ tii modelovych ptikladi byly
provedeny vypocty vykonnosti jednotlivych alternativnich fondii a jejich vynosnost
byla zkoumana v raznych c¢asovych horizontech. Témito horizonty byly 9 mésict, 5 let
a doporuceny investi¢ni horizont. Na zadkladé¢ provedenych vypocti byly vyhodnoceny
vynosnosti jednotlivych alternativnich investi¢nich fondi v uvedenych investi¢nich
horizontech. V zavéru této Casti byla formulovana konkrétni doporuceni pro investory. Tato
doporuceni slouzi jako prakticky navod pro investory, ktefi investuji s dostate¢nym kapitalem

nebo uvazuji investovat do alternativnich fondt ¢i alternativnich investic.
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SEZNAM PRILOH

PRILOHA A: Relativni srovnani rizikovosti a vynosnosti

V ptiloze A je piehled hodnoty PL na zacatku a na konci obdobi zkoumanych fonda

a vypoctenda vynosnost téchto fondd.

Zacatek obdobi Konec obdobi Relativni
r f Y t
Nazev fondu Datum Hodnota PL Datum Hodnota PL Vylilo(s,/I: 08
Conseq-Orbit, podfond
Conseq Venture Debt 12 | 28082019 100CZK |31.122022|  1LISCZK | 18210
Conseq Invest Akcie Nove |1} 695000 1,00 czK | 02.02.2024| 3,76 CZK | 275.590
Evropy
Allianz Global Artificial 1 5 018 13 261 48 CZK | 05.02.2024 |6 514.92 CZK | 99,753
Intelligence hedged
Cesky podfond lesti 08.06.2021| 1,00 CZK |31.07.2023| 1,20CZK | 19,540
Sirius Investments Reserva, | 1) 665018 | 1,00 CZK [30.11.2023| 1,07CZK | 6,990
podfond C
Conseq eko-energeticky,
podfond Conseq FKvI  |20.08.2010| 1,00 CZK |30.06.2023 | 2,31 CZK | 131,020
SICAV
Sirius Investments Alpha, | ) 65018 | 100 CZK [30.11.2023| 144 CZK | 43,780
podfond X
PORTIVA, podfond WATT
& VIELD A 31.12.2019| 0,99 CZK |31.12.2023| 134 CZK | 35,265
Amundi Funds Absolute |, ¢ 567550 4849 USD | 05.02.2024| 47.07USD | -2.928
Return Forex A
Wine Management, Wine ) ¢ 5618 | 100 CZK [30.092023| 153CZK | 53.220
Management podfond
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Zacatek obdobi Konec obdobi Relativni
1zev fi ‘ t
Nazev fondu Datum Hodnota PL Datum Hodnota PL Vylilog/rol 08
Sirius Investments Activist, | 31 675000 1,00 CZK [30.11.2023| 131 CZK | 30,610
podfond T
Conseq Opportunity OPFKI |17.09.2012| 1,00 CZK |31.12.2023 | 2,07 CZK | 107,190
ENERNTECH T fond | 5 11 5019 100 czK [31.12.2022| 2,60 CZK | 160,060
fondu, OPF
Charles Bridge Global | 5 15 56171 100,00 cZK |01.11.2021 | 904.66 CZK | 804,662
Macro Fund D
Champions Fund, podfond | 1), 5,6 1,00 CZK |31.12.2023 | 1,04 CZK 4,254
Bohemian Empire
DIRECT Vld(i}‘? SICAVD 130002021 1.00CZK |31.122023| 1.10CZK | 9,840
Sirius Investments Reserva,
. 31.10.2018| 1,00 CZK |30.11.2023| 0,93 CZK | -7,190
podfond D dis
RHAPSODY, podfond APS
CREDIT FUND > die 08112021 | 100EUR |31.12.2022| 1LI3EUR | 12,920
1. fond reverznich hypoték, | 1) 49 5000 | 100 czK [31.082023| 1,00CZK | 8940
prémiové PRIA
BIDLI nemovitostni, 31.03.2019| 1,00CZK |30.11.2023| 1,32CZK | 31,110
prioritni PIA
CEIP 2 fond fondd, otevieny | 15 15 5053|100 czK | 11.08.2023| 1.00CZK | 0,000
podilovy fond
DOMOPLAN - Na
Marianské cestd, prioritni | 30.11.2022| 1,00 CZK |30.11.2023 | 1,09 CZK 8,500
PIA
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Zacatek obdobi Konec obdobi Relativni
7 f Y t
Nazev fondu Datum Hodnota PL Datum Hodnota PL VyI:/OS/IOl 08
Prvni Cesky veterinarni,
FVECE, prioritni PIA 31.12.2022| 1,07CZK |30.06.2023| 1,11 CZK 3,450
r2p invest SICAV, as., |13 15 2000| 1,00 EUR |31.12.2023| 123 EUR | 23.100
prioritni PIA
Nemomax, prioritni PIA  [30.09.2018 | 999,65 CZK |30.11.2023 | 1 499,00 CZK | 49,952
DOMOPLAN - Na
Marianské cesté, prémiové | 31.07.2022| 1,00 CZK |30.11.2023 | 1,15CZK | 15,450
PRIA
Franklin K2 Alternative
Strategics H1 hedged (CZK) 14.05.2015| 99,18 CZK |05.02.2024 | 106,37 CZK | 7,249
SkyLimit Industry, podfond | 5} 15 561611 000,00 CZK | 31.10.2023 | 848,16 CZK | - 15,184
Strojirensky A
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Zdroj: vlastni zpracovani
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