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Obsah pfednasky

e Historie
e Podilové fondy (druhy, charakter investic)
* \/ynosova krivka
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Uvod do problematiky

e Cilem kolektivniho investovani je optimalnim
zpusobem zhodnotit volné financni prostfedky vétsiho
mnozstvi investoru, pfi souc¢asné snaze minimalizace
rizika vhodnou diverzifikaci a investiCni strateqii
spolecného portfolia instituce.

e Prvni vznik kolektivnich investic je datovan do druhé
poloviny 18. stol. v Holandsku, kdy holandsky kupec
nabidnul investorum diversifikaci rizika pfi nizké vysSi
kapitalu. Dle souCasne terminologie mel Eendragt
Maakt Magt charakter uzavieného podilového fondu.
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Vyvoj kolektivnhiho investovani

e Po uspechu v Holandsku se postupne pres Belgii
rozvijelo kolektivni investovani rovnez v Londyne, kde
se investuje zejména do zelezni¢nich dluhopisu.

e Otevrena forma prichazi v UK az po velke
hospodarske krizi, kdy se jedna o investice do fixne
urocenych CP po urcCitou dobu.

e Ke konci 30. let existuje v UK asi 30 otevrenych
podilovych fondu se spravou majetku v hodnoté asi 80
mil. GBP, spravovanych 15 spravcovskymi
spolecnhostmi.
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Vyhody:

e Profesionalni sprava uspor — odbornici spravuijici
investice reaguiji, i na neocekavane trzni udalosti,
vyuzivaji rovneéz derivatovych strateqii.

e Optimalngjsi diverzifikace rizika — individualni investor
je omezen vysi kapitalu.

e Uspory z rozsahu, i sortimentu — nizsi naklady na
diverzifikaci oproti individualnimu pristupu.

e Siroka paleta investiénich nastrojli a produktg.

e Socialni odpovednost domacnosti, které si tak mohou
vytvaret zhodnocované prostredky na duchod.

e Jednoduchost a pohodlnost i pro nezkusené investory. %
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Nevyhody:

e Trzni zpusob ocenovani investi¢nich instrumentu
zpusobuje, Ze ztraty dopadaji pfimo na investora
(krom garantovanych fondu)

e Neexistence garancnich systému a vyrovnani v
pripade upadku fondu, nebo jeho spravce.

e Neschopnost plneni zpetného odkupu v pfipade
problému s likviditou fondu.

e Potencialni konflikt zajmU mezi investory a spravci
portfolii (maximalizace zisku/diverzifikace rizika).

e Nepoctive praktiky ze strany spravce (provize).
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Druhy instituci
e Oteviené

e S vlastni subjektivitou — korporace ziskavaji
prostredky emisi akcii, kdy je nasledné alokuji do
investiCnich instrumentu. Investofi jsou akcionafri.

e Bez vlastni subjektivity — vytvareji je investiCni
spole¢nosti spravujici portfolia vice fondu. Majetek
fondu je vSak oddelen od majetku spolecCnosti.
Oproti viozeneému kapitalu dostava investor
podilovy list (investicni certifikat), neridi spoleCnost.

e Uzavrené — presne stanoven pocet CP, které primarné
umistuji na trh prostrednici. Investor nema pravo
zpetného odkupu ze strany emitenta. Obchoduje se

dale na sekundarnich trzich. @
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Sprava aktiv spoleCnosti

e Interni — instituce ma vlastni analytiky a portfolio
a portfolio manazery.
e Externi — spravu aktiv zabezpecuji zeiména bankovni
skupiny a pojistovny, zejména kontinentalni Evropa, diky:
e Uzkym vztahtim s klienty distribuénich kanald.
e Marketingova strategie univerzalnich bank, ktere
rozSifuji nabidku o OPF a maji vétsi duveéru klientu.
e Klienti tak povazuji investice za atributy spoficich uctu.
e PfiCinou jsou i nekalé praktiky bank, které nedusledné
rozliSuji mezi sporicimi ucty a OPF.
e Bankovni skupiny vytvareji zejména dluhopisove
fondy a fondy PT, coz pfili§ nevyZaduje specializaci. @
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Druhy OPF dle rozdélovani vynost

e Duchodové — zaméruji se na maximalizaci vyplat pfi
stabilni vysi aktiv na 1 CP. Zisky z nakupu/prodeje CP
a inkasované duchody jsou pravidelné vyplaceny,

e RUstové — naopak se snazi maximalizovat Cistou
hodnotu aktiv, pripadajicich na 1 CP. Pravidelné
vyplaty jsou tedy nepodstatne.

e Smisené —ridi se dle trzni situace a bud se zameruji
na vysi pravidelnych vyplat, nebo na maximalizaci
hodnoty aktiv, pripadajicich na 1 CP.
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Druhy OPF dle pfedmétu investic ,

e Financni fondy — majetek se sklada zejména z CP
a finan€nich derivatu.

e Fondy realnych aktiv — komodity, nemovitosti, drahe kovy.
e Penéezniho trhu — predmetem investic instrumenty PT.

e Kapitalového trhu — dluhopisove, akciove, smisene, nebo
specialni. Ve skutecnosti drzi takeé instrumenty PT pro
rizeni likvidity.

e Dluhopisové — shromazduiji finan¢ni prostfedky do
tuzemskych, zahrani¢nich, nebo euro-dluhopisu. V drzeni
vsak mivaji zastoupeny i majetkové CP, pro ¢astecnou
diversifikaci rizika.
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Akciové kolektivni investice

e Agresivni rustové fondy — jedna se o agresivni
iInvestiCni strategie do akcii problemovych odvetvi,
zanedbanych spole€nosti.

e Rustové fondy — spekulace na vyvoj kurzu zavedenych
spolecnosti, kdy vySe dividend neni podstatna.

e Pfijmovo-rustové fondy — Kombinuji vyvoj kurzu
s vyplatou atraktivnich dividend.
e Prijmové fondy — akcie vyplaceji vysoke dividendy.
e Mezinarodni fondy — vic jak 1/3 investic do zahranici.
e Globalni fondy — investice do celosvetoveho portfolia.
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Druhy OPF dle pfedmétu investic ,

e \/yvazené fondy — diky nekorelovanosti kurzu nékterych
akcii a dluhopisu se snazi diverzifikovat rizika (BEL, AUS).

e Specialni fondy

e Sektorové — investuji do vybranych sektoru a
prumyslovych odvétvi, pficemz velké skupiny investuji
| do vice (zemédélstvi, stavebnictvi, chemicky prum).

e Flexibilni — nemaji presne stanovenou alokaci, zalezi
vzdy na trznich podminkach a rozhodnuti managera.

e StfeSni — skladaji se z dilCich fondu, majicich
specifickeé investicni charakteristiky. Umoznuje
zajimavé investicni variace ,pod jednou stfechou”.

e Fondy fondu — Investuji sva aktiva do aktiv jinych OPF,
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Druhy OPF dle investiCni strategie

e Indexované — podporuje teorii efektivniho trhu, kdy se
portfolio manazefi predpokladaji spravne ocenéni trhu
a za minimalizace nakladu se snazi priblizit
benchmarku (trzni index). USA ma v pripadé akcii
nejvetSi vyznam S&P 500.

e Garantované — snazi se zajistit trzni rizika vytvorenim
Jidealniho portfolia“ diverzifikaci investic do akcii,
pokladnicnich poukazek a call opci, popr. akcii a put
opci. Diverzifikace souvisi s nizsSim vynosem.

e Aktivni fondy — investuji do Siroké palety instrumentd,
pricemz s klienty uzaviraji smlouvu na jejiz zakladé
prijimaji a vyplaceji pravidelné davky (financni

supermarkety FundsNetwork, OneSource). @
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Hedgeové fondy

e Jedna se specialni druh kolektivniho investovani, kterée
se nachazi zejména v off-shore centrech a nepodleha
tedy klasické regulaci a daneni.

e Klientelu tvori bohati investori, kterych nebyva vice
nez 100. manazefi jsou placeni jak fixne, napr. 1 %,
dosahnou-li zisku a variabilne podilem na zisku.

e Spolecnosti kombinuji jak investice do CP, financCnich
derivatu, ale kombinuji je rovnéz s investicemi
spekulaci na vyvoj devizoveého trhu, do meén.

e Mnoho jich zaniklo v 60. letech, pak renesance v 90.
letech, ubytek v pribéhu finanénich krizi.
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ETF

e Burzovné obchodované fondy, spolecnosti emituji
vlastni CP, podoba akcii, depozitnich certifikatu,
podilovych listd. Tyto fondy jsou pevné vazany na
VyVvoj nejakeho indexu.

e Od klasickych indexovych fondu se liSi zejména
ocenovanim a obchodovanim v prubéhu celého

obchodniho dne, vyuzitim dveéru, nebo strategie short
selling.

e VVznik na AMEX (1993), po r. 2000 se objevuji i na
burzach v Londyne, Frankfurtu, Curychu, ale také
prave na uzemi USA.
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ETF (USA)

. 22.5 Vyvoj amerického trhu ETF (US4, 1993-2009)
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n: Investment Company Fact Book, 2010, ss. 136—137
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Zdroje:

e MUSILEK, P. Trhy cennych papirc. 2. vyd. Praha:
Ekopress, str. 433-454, 2011. ISBN 978-80-86929-70-
5.
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Mnohokrat Dekuji za Vasi pozornost!
©
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