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Hlavním d�vodem, pro� se lidé poušt�jí do investování, je touha po zisku nebo snaha 

zabránit znehodnocení úspor. Podstata investování spo�ívá v p�em�n� nahromad�ných 

finan�ních prost�edk� za jiná finan�ní aktiva za ú�elem zisku.  

Cílem bakalá�ské práce „Investování volných finan�ních prost�edk� v akciových podílo-

vých fondech tuzemských investi�ních spole�ností“ je p�iblížit a posoudit možnosti in-

vestování volných finan�ních prost�edk� drobných investor� ve vybraných akciových 

podílových fondech.  

V první kapitole se v�nuji teoretickým poznatk�m týkajících se podílových fond� a in-

vestování. Popisuji zde podstatu investování, specifikuji jednotlivá rizika spojená 

s investováním v�etn� pravidel a postup� jak investovat do podílových fond�. Dále spe-

cifikuji jednotlivá kritéria ovliv�ující výb�r akciového fondu.  

Ve druhé kapitole se zabývám výb�rem konkrétních akciových fond�, které jsou spra-

vovány a distribuovány nejvýznamn�jšími investi�ními subjekty na trhu kolektivního 

investování v �eské republice a jejich rozboru v návaznosti na p�edchozí obecnou ana-

lýzu.  

T�etí kapitola je zam��ena na zhodnocení a zd�vodn�ní vhodné možnosti investic. 

V této kapitole také porovnávám vlastní zkušenosti s investováním volných prost�edk�. 

V záv�ru shrnuji výsledky jednotlivých �ástí této bakalá�ské práce. 

� �
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1. Teoretické poznatky týkající se podílových fond� na základ� lite-
rárních pramen�

Investování do podílových fond� pat�í v sou�asné dob� k pom�rn� oblíbeným a rozvíje-

jícím se oblastem nabízených finan�ních produkt�. Na finan�ním trhu za�íná zaujímat 

celkem významnou pozici. Investice zvlášt� do otev�ených podílových fond� je oblíbe-

nou variantou tvorby finan�ní rezervy nebo kapitálu pro st�edn�dobý až dlouhodobý 

horizont. Tato finan�ní rezerva m�že sloužit k r�zným ú�el�m, v r�zných životních eta-

pách a životních situacích v�. zajišt�ní v d�chodovém v�ku. 

1.1. ��
�����������������������	���������

Investování do podílových fond� v �eské republice upravuje zákon �. 189/2004 Sb. o 

kolektivním investování, zákon �. 256/2004 Sb., o podnikání na kapitálovém trhu ve 

zn�ní pozd�jších p�edpis� a zákon �. 15/1998 Sb., o dohledu nad kapitálovým trhem. 

Do zákon� týkajících se kolektivního investování byly implementovány evropské sm�r-

nice upravující kolektivní investování v rámci fondového trhu v EU v�. základní sm�r-

nice 85/611/EHS o koordinaci právních a správních p�edpis� týkající se subjekt� kolek-

tivního investování (SKIPCP).  

Zákon �. 189/2004 Sb. o kolektivním investování vymezuje jednotlivé subjekty trhu 

kolektivního investování, jejich právní postavení, definuje jejich práva a povinnosti, 

zp�sob založení, popis pravomoci p�i výkonu jejich �innosti, p�em�nu �i úplné zrušení 

t�chto subjekt�.  

Zákon �. 15/1998 Sb., o dohledu nad kapitálovým trhem, ve zn�ní pozd�jších p�edpis�

upravuje výkon a pravomoci �eské národní banky jakožto vykonavatele finan�ního 

dohledu nad kapitálovým trhem. �eská národní banka také stanovuje pravidla pro fun-

gování kapitálového trhu. Mimo �NB p�sobí na kapitálovém trhu a usiluje o jeho roz-

voj Asociace pro kapitálový trh �eské republiky, která sdružuje tuzemské investi�ní 

spole�nosti, zahrani�ní správce fond� a další subjekty, které poskytují služby v oblasti 

kolektivního investování v �eské republice. 

Krom� zmín�ných zákon� v�. jejich pozd�jších p�edpis� ješt� existuje celá �ada legisla-

tivních p�edpis�, které p�ímo �i nep�ímo upravují kolektivní investování v �eské repub-

lice. Jedná se zpravidla o vyhlášky �i na�ízení vlády, jejichž úplný vý�et je k dispozici 

na internetovém portálu Ministerstva financí.  
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���� �	���������������	�����

V odborné literatu�e se m�žeme setkat s r�znými definicemi kolektivního investování, 

které spojuje jediná základní myšlenka: kolektivní investování je zprost�edkovanou (ne-

p�ímou) formou investování, kdy fondy kolektivního investování prost�ednictvím inves-

ti�ních spole�ností shromaž�ují volné finan�ní prost�edky od ve�ejnosti, které následn�

investují do cenných papír� (nebo jiných aktiv). Ú�elem tohoto specifického typu pod-

nikání je co nejefektivn�jší zhodnocení vložených finan�ních prost�edk� a minimalizace 

neboli diverzifikace investi�ního rizika.  

• „Kolektivní investování je založeno na myšlence sdružení finan�ních prost�edk� jed-

notlivých drobných investor� za ú�elem dosažení efektivn�jší správy spole�ných 

prost�edk�, diverzifikace a minimalizace rizik a získání p�ístupu na trhy obvykle vy-

hrazené jiným typ�m investor�.“ (LIŠKA, Václav., GAZDA, Jan. Kapitálové trhy a 

kolektivní investování, s. 310) 

• „Kolektivním investováním se rozumí podnikání, jehož p�edm�tem je shromaž�ová-

ní pen�žních prost�edk� upisováním akcií investi�ního fondu nebo vydáváním podí-

lových list� podílového fondu, investování na principu rozložení rizika a další ob-

hospoda�ování tohoto majetku.“ (zákon �. 189/2004 Sb.)�

• „Kolektivní investování probíhá na kapitálovém trhu. Podstatou kolektivního inves-

tování jakožto podnikatelské �innosti je shromaž�ování pen�žních prost�edk� od 

p�edem neur�eného a neomezeného okruhu právnických a fyzických osob (tedy od 

ve�ejnosti) za ú�elem jejich použití na podnikání na základ� principu rozptýlení rizi-

ka zp�soby, které dovoluje zákon.“ (LIŠKA, Václav., GAZDA, Jan. Kapitálové trhy 

a kolektivní investování, s. 311) 

Jak již bylo zmín�no, investování znamená p�em��ovat peníze na jiná aktiva, tzn. inves-

tovat do nemovitostí, cenných papír� tzn. sm�nek, dluhopis�, akcií, podílových list� ale 

i životního a penzijního p�ipojišt�ní. Pro investora p�edstavuje investování do jiných 

aktiv než jsou peníze mnoho rizik (infla�ní, úv�rové, úrokové, akciové, komoditní, m�-

nové riziko) spo�ívajících v možnosti znehodnocení investic a neexistenci záruky vý-

platy jistiny. Naopak princip spo�ení spo�ívá v uchovávání pen�z, které se zhodnocují o 

úroky. Jedná se tedy nap�íklad o vklady na spo�ících nebo termínovaných ú�tech, sta-

vební spo�ení, vkladní knížky a podobn�. Veškeré tyto vklady na ú�tech bankovních 

ústav� a družstevních záložen jsou pojišt�ny, což je pro spo�itele nesporná záruka vý-

platy jistiny. Hlavní rozdíl investování oproti spo�ení spo�ívá v nemožnosti pojišt�ní 
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investic.[1] Nicmén� i p�es mnoho nástrah m�že investování p�inést mnohem vyšší 

zhodnocení vložených prost�edk�. Abychom dosáhli snížení rizika, je pot�eba dodržovat 

celou �adu pravidel. 

������ �����
��������
���������	�����

Základním pravidlem, které nás zajímá v p�ípad� realizace každé investice je tzv. inves-

ti�ní trojúhelník, tedy výnos, finan�ní riziko a likvidita dané investice.  

• výnos – vyjad�uje procentuální zvýšení hodnoty investované �ástky po zapo�tení 

všech poplatk� spojených s investicí.  

• finan�ní riziko – p�edstavuje ur�itý stupe� nejistoty spojený v p�ípad� investování s 

o�ekávaným výnosem. Jedná se nap�. o úv�rové, úrokové, akciové, komoditní, m�-

nové riziko. 

• likvidita – rychlost s jakou je možné investici sm�nit na peníze.  

Toto základní pravidlo specifikuje lineární vztah mezi jednotlivými parametry: pokud 

investor požaduje vysoký výnos, musí o�ekávat vyšší riziko a nižší likviditu investi-

ce.[1]  

�

Obrázek 1: Investi�ní trojúhelník 
zdroj: http://www.fondmarket.cz/zasady-investovani/

Dalším základním pravidlem je pravidelnost investování. Pokud investujeme pravideln�

a v malých �ástkách (investovat lze již od 500 K� m�sí�n�), snižujeme tím riziko nega-

tivních dopad� p�i kolísání trh�. Základem je investování pevné �ástky v pravidelných 

intervalech, tedy i p�i nep�íznivém vývoji trhu, tím odpadá tzv. �asování trh�, tzn. ve 

správný �as nakoupit �i prodat. V p�ípad� pravidelných investic se vždy nakupuje ve 

správnou dobu – v dob� r�stu hodnota investice roste, v dob� poklesu se naopak naku-

puje v�tší množství cenných papír�, které se pak v dlouhodobém horizontu prodávají za 

vyšší cenu.  
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„D�ležitá je také diverzifikace, to znamená neinvestovat do jednoho odv�tví, oblasti, 

velikosti firmy, ale investice je t�eba rozložit. To platí i pro rozložení investic mezi jed-

notlivé typy cenných papír�. Investovat se nesmí na základ� minulých výkon�, ale na 

základ� obecných vlastností jednotlivých investi�ních produkt�.“ (SVOBODA, Martin 

finan�ní poradce [online] „Investice do otev�ených podílových fond�“)�

P�ed vlastním investováním je pot�eba ur�it investi�ní ú�el naší investice a sestavit tzv. 

investi�ní pyramidu, jejímž základním kamenem je Maslowova pyramida základních 

pot�eb. Jedná se v podstat� o dv� pyramidy, v první jsou pod sebe postaveny pravidelné 

náklady investora (ve spodní �ásti jsou uvedeny nejnutn�jší náklady, v horní �ásti ná-

klady nezbytné), v druhé pyramid� pracujeme s depozity (do spodní �ásti umístíme nej-

bezpe�n�jší a nahoru nejrizikov�jší). V ideálním portfoliu by nikdy nem�ly být nejrizi-

kov�jší investice zastoupeny v�tšinovým podílem.�

�

Obrázek 2: Investi�ní pyramida 
zdroj: https://www.ingfondy.cz/pageShort.asp?page=136 

����  !�	
"������!�	
"��	���������	�������	�����

Kolektivní investování má �adu výhod, ale i nevýhod. Každý investor proto musí zvážit 

vhodnost své investice ze všech hledisek a zvážit, zda atraktivita ur�itých výhod u n�ho 

p�ekra�uje rizika spojená s nevýhodami. Kolektivní investování je stále více populární 

zvlášt� díky t�mto výhodám:  

• minimální znalost finan�ního trhu – investor nemusí mít tak�ka žádné znalosti �i 

vzd�lání v jednotlivých oborech podnikání. Své pen�žní prost�edky sv��í investi�ní 

spole�nosti, která investuje do akcií r�zných obor�. 

• profesionální správa investi�ním manažerem – manaže�i fond� mají p�ístup 

k velkému množství informací, analytických zpráv a mnoho dalších finan�ních úda-
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j�, které má možnost investor jen velmi obtížn� d�kladn� prozkoumat. Tato služba je 

prost�ednictvím fond� p�ístupná jak velkým investor�m a institucím, tak i malým in-

vestor�m. 

• pro drobné i institucionální investory – v sou�asné dob� není investování ur�eno 

jen tzv. „velkým hrá��m“, stále �ast�ji se do investování r�zného charakteru poušt�jí 

i drobní investo�i. 

• diverzifikace rizika – investi�ní riziko je rozptýleno do n�kolika oblastí, tím je za-

bezpe�eno, že p�ípadný neúsp�ch v jedné oblasti nemá za následek ztrátu všech pro-

st�edk� soust�ed�ných pro kolektivní investování. Na druhou stranu diverzifikace ne-

zaru�í investorovi plnou ochranu p�ed rizikem ztráty v p�ípad� celkového poklesu na 

finan�ních trzích.  

• volba investi�ní strategie – investi�ní strategie je zp�sob, jakým investor požaduje 

zhodnotit sv�j majetek. Rozlišujeme investi�ní strategii: 

- r�stovou - cílem je celkový r�st hodnoty investice,  

- r�stov� výnosovou - krom� r�stu hodnoty investice je cílem také pravidelný 

p�íjem z investice,  

- výnosovou (d�chodovou) strategii - cílem je získávat pravidelný p�íjem z in-

vestice.  

Ze vztahu investora k riziku a o�ekávání výnosu rozlišujeme strategii: 

- konzervativní - hlavním cílem investora je ochrana hodnoty bohatství p�ed 

znehodnocením inflací a �asem,  

- vyváženou - investor požaduje st�edn�dobý až dlouhodobý r�st hodnoty in-

vestice p�i p�im��eném riziku, 

- dynamickou - hlavním cílem investora je co nejvyšší r�st hodnoty investice 

v dlouhodobém období za p�ipušt�ní vysokého rizika.[24, 27] 

• zajímavé výnosy – typ zvolené strategie, míra rizika a výše o�ekávaných výnos�

jdou spolu ruku v ruce. 

• nákladovost produktu – náklady na koupi cenných papír� (transforma�ní náklady) 

v podob� poplatk� maklé�ské firm� jsou nižší, než kdyby investor provád�l operace 

na finan�ním trhu sám a platil by poplatky zprost�edkovatel�m za každou provede-

nou transakci. To je dáno tím, že investi�ní spole�nosti �i fondy obchodují v ur�itém 

okamžiku s n�kolika miliónovými �ástkami a tím dosáhnou minimálních poplatk�

spojených s obchody s cennými papíry.  
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• osvobození od dan� z p�íjm� – podle zákona �. 586/1992 Sb., o daních z p�íjm� §4 

odst. 1 w) jsou od dan� z p�íjm� osvobozeny p�íjmy z prodeje cenných papír�, p�e-

sáhne-li doba mezi nabytím a p�evodem t�chto cenných papír� p�i jejich prodeji do-

bu 6 m�síc� a dále p�íjmy z podílu p�ipadající na podílový list p�i zrušení podílového 

fondu, p�esáhne-li doba mezi nabytím podílového listu a dnem vyplacení podílu do-

bu 6 m�síc�. Další podmínky osvobození od dan� specifikuje zákon. 

• pravidla a dohled �NB – kolektivní investování podléhá zvláštnímu dozoru a musí 

probíhat v souladu se zákony a na základ� licen�ního povolení. Podnikání v oblasti 

kolektivního investování mohou provád�t jen právnické osoby, kterým byla ud�lena 

licence a zárove� nemohou provád�t jinou �innost. 

• depozitá� (odd�lené hospoda�ení) – jedná se o ochranu majetku podílník� fondu 

p�ed zpronev�rou ze strany investi�ní spole�nosti. Aktiva fondu (hotovost na ú�tech, 

cenné papíry a další aktiva, která jsou uložena u depozitá�e. Depozitá�em m�že být 

banka, která eviduje majetek fondu a kontroluje, zda fond kolektivního investování 

nakládá s majetkem v souladu se zákonem a statutem. Depozitá� vykonává svou �in-

nost na základ� tzv. depozitá�ské smlouvy, kterou uzavírá s p�íslušným fondem.  

• libovolný po�et smluv a správc� – investor m�že uzav�ít libovolné množství smluv 

u r�zných správc� a není p�i tom nijak omezen. 

• možnost jednorázové investice, ale i pravidelné investice malých �ástek – inves-

tování v podílových fondech není omezeno výší �i �etností vložených prost�edk�. U 

jednorázových investic je pot�eba více sledovat tzv. �asování trh�, tzn. vystihnout 

správný okamžik, kdy prost�edky do fondu vložit. U pravidelných investic starost 

s �asováním prakticky odpadá, nebo� tímto zp�sobem investor vyrovnává kolísání 

trh� a tím snižuje investi�ní riziko.  

• možnost zamykání zisk� – u n�kterých typ� fond� je možné zkonzervativnit inves-

tici tak, aby bylo sníženo kolísání hodnoty investice ke konci cílové doby. Zabrání se 

tak výraznému poklesu výsledné hodnoty investice p�i výb�ru.  Rizikové cenné papí-

ry se postupn� automaticky p�em��ují na mén� rizikové.   

• vysoká variabilita – investor m�že kdykoliv uskute�nit vklad, p�erušit platby, zm�-

nit strategii, realizovat výb�r (peníze jsou mu k dispozici do n�kolika dn�). Jednotli-

vé produkty kolektivního investování lze p�izp�sobit jakékoli životní situaci.  

• vysoká likvidita – investor m�že podíly ve fondu kdykoliv prodat, fond je povinný 

podíly investora odkoupit za hodnotu podílu (NAV). 
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• pravidelné informace – zákon o kolektivním investování ukládá informa�ní povin-

nost fond�m kolektivního investování. Fond zve�ej�uje statut, zjednodušený statut, 

výro�ní zprávu, pololetní zprávu za prvních 6 m�síc� ú�etního období, nejmén� jed-

nou za 2 týdny údaj o aktuální hodnot� vlastního a údaj o aktuální hodnot� podílové-

ho listu, každý kalendá�ní m�síc údaj o po�tu vydaných a odkoupených podílových 

list� a o �ástkách, za které byly tyto podílové listy vydány a odkoupeny, jednou m�-

sí�n� údaj o struktu�e majetku v otev�eném podílovém fondu. Informace se tak 

k investor�m dostanou �ast�ji než u ostatních produkt�, navíc v�tšina podílových 

fond� zve�ej�uje i denní výkonnost. 

Nevýhody kolektivního investování spo�ívají v: 

• kolísání hodnoty investice – tržní hodnota investice závisí na aktuální situaci na 

trhu cenných papír� a akcií, aktuálním m�novém kurzu, je ovlivn�na mimo jiné i po-

litickými rozhodnutími, inflací a dalšími vlivy. 

• správní poplatky fond� – jedná se o poplatky za správu kapitálu jednotlivým fon-

d�m 

• nelze využít p�ísp�vk� zam�stnavatele  

• investice (vklady) nejsou pojišt�né – zákonné ochran� vklad� podléhají pouze ban-

kovní vklady tzn. b�žné ú�ty, termínované vklady, spo�ící ú�ty, stavební spo�ení, 

penzijní p�ipojišt�ní aj. 

• složitá administrace obchod�

• ztráta investi�ní volnosti – investor nemá prakticky možnost ovlivnit zam��ení in-

vestic [17] 

��#� $%�&���"��	���������	�������	�����

Hovo�íme-li o subjektech kolektivního investování, máme na mysli práv� ty subjekty, 

jejichž výhradním p�edm�tem �innosti je kolektivní investování kapitálu získaného od 

ve�ejnosti a jejichž podílové jednotky jsou na žádost podílník� odkoupeny nebo vypla-

ceny p�ímo nebo nep�ímo z aktiv t�chto subjekt�. Tyto subjekty mohou být z�izovány 

na základ� zákona bu� podle smluvního práva (jako podílové fondy spravované správ-

covskou spole�ností), nebo podle sv��eneckého práva (jako "unit trusts") nebo podle 

práva spole�ností (jako investi�ní spole�nosti). [11] 

Nejvýznamn�jším subjektem kolektivního investování jsou fondy, které p�edstavují 

nejrozší�en�jší formu investování. Fondy spravují portfolia aktiv, vystupují a jednají 

jako zprost�edkovatelé. Své portfolio d�lí na akcie a podíly, které prodávají investor�m 
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a následn� investují do finan�ních produkt�. Tyto subjekty mohou být z�izovány podle 

zákona o kolektivním investování bu� jako podílové fondy spravované investi�ní spo-

le�ností nebo jako investi�ní fondy. [3] 

Investi�ní spole�nosti tvo�í skupiny investi�ních profesionál�, kte�í nabízejí ve�ejnosti 

své služby v oblasti zhodnocování úspor. Tento podnikatelský subjekt podléhá zvláštní 

regulaci dané zákonem �. 189/2004 Sb., o kolektivním investování a dohledu �eské 

národní banky. Její �innost je kontrolována také depozitá�em a auditorem. Investi�ní 

spole�nost je zakladatelem a správcem fond�, nebo obhospoda�ovatelem investi�ních 

fond� na základ� smlouvy o obhospoda�ování, odpovídá za skladbu a obchodování s 

investi�ními instrumenty v portfoliu fondu a dále nese odpov�dnost za celkovou výkon-

nost fondu z pohledu podílník�. Investi�ní spole�nost zajiš�uje nep�etržitý prodej a od-

kup podílových list�, který zpravidla uskute��uje prost�ednictvím svých pobo�ek a pro-

dejc�. Další �innosti, které investi�ní spole�nosti vykonávají pro fondy, jsou nap�íklad 

administrativní �innosti, reporting akcioná��m a orgán�m státního dohledu, právní služ-

by, reklama, vedení ú�etnictví fondu, vy�izování dotaz� a stížností podílník� a akcioná-

�� fondu, oce�ování majetku a závazk� fondu a stanovování aktuální hodnoty podílové-

ho listu nebo akcie fondu kolektivního investování, zajiš�ování pln�ní da�ových povin-

ností, vedení evidence podílových list� nebo akcií fondu kolektivního investování a 

vedení seznamu podílník� nebo akcioná�� fondu, rozd�lování a vyplácení výnos� z ma-

jetku fondu kolektivního investování, jestliže jsou vypláceny a podobn�. 

Podle zákona �. 189/2004 Sb. ve zn�ní pozd�jších p�edpis� investi�ní spole�nost nesmí 

vydávat dluhopisy.  

Za obhospoda�ování majetku fondu a další �innosti investi�ní spole�nost zpravidla in-

kasuje tzv. management fee, které se podle zákona o kolektivním investování stanoví 

jako procentuální �ást vyjád�ená: 

• podílem z pr�m�rné hodnoty vlastního kapitálu fondu kolektivního investování za 

ú�etní období, 

• podílem z hospodá�ského výsledku fondu kolektivního investování p�ed zdan�ním v 

závislosti na meziro�ním r�stu hodnoty vlastního kapitálu p�ipadajícího na 1 podílo-

vý list nebo 1 akcii fondu kolektivního investování, pop�ípad� kombinací obou výše 

uvedených zp�sob�. [5] 
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Za ú�elem spole�ného zhodnocování finan�ních prost�edk� mohou investo�i využít i 

jiné formy kolektivního investování, jedná se o venture fondy a investi�ní kluby.  

Venture fondy jsou fondy rizikového a rozvojového kapitálu, který je prost�edkem pro 

financování rozvoje, expanze nebo odkupu spole�ností. Jedná se o: 

• p�edstartovní financování �ili financování p�ed vlastním vznikem obchodní spole�-

nosti, startovní financování tzn. do za�átku �innosti firmy, 

• financování po�áte�ního rozvoje, rozvojové financování,  

• záchranné financování v p�ípadech, kdy by jinak obchodní firm� hrozil krach,  

• manažerské odkupy existující a zavedené spole�nosti. 

Cílem této investice je podpo�it r�st firem a úsp�šnost na trhu a z pohledu rizikovosti se 

jedná o nejrizikov�jší oblast investování. Investor získá za poskytnutí pot�ebného kapi-

tálu dohodnutý podíl na základním jm�ní spole�nosti. Ve v�tšin� p�ípad� je tento druh 

investice dlouhodobého charakteru (v horizontu t�í až sedmi let) a to nejen z finan�ního 

pohledu. Nejvýznamn�jší skupinu investor� v tomto oboru zaujímají p�edevším ban-

kovní instituce, penzijní fondy, pojiš�ovny a dále pak korporátní investo�i, soukromí 

investo�i a vládou podporované instituce. Tito jmenovaní investo�i zakládají venture 

fondy jako �ist� ú�elov� z�ízené spole�nosti pro shromážd�ní prost�edk� od investor�. 

Vlastní investi�ní, administrativní a technickou �innost již provádí profesionální mana-

žerská spole�nost, kterou fond za úplatu najímá. Ovšem o investicích venture fondu 

nerozhoduje manažerská spole�nost, nýbrž investo�i, kte�í vložili do fondu své pro-

st�edky.[3] 

Investi�ní kluby v �eské republice nepat�í k p�íliš �asto diskutovaným témat�m, roz-

díln� je tomu nap�íklad ve Spojených státech, Francii nebo Velké Británii, kde mají 

dlouhou tradici. Investi�ní klub je sdružením osob bez právní subjektivity, které se na-

vzájem velmi dob�e znají, d�v��ují si a mají spole�ný cíl – zhodnocování úspor investo-

váním na kapitálovém trhu. Investi�ní klub mohou založit minimáln� dva investo�i, ma-

ximální po�et �len� klubu není stanoven, ale považuje se p�ibližn� dvacet investor�. 

�lenové klubu jsou v neustálém kontaktu, mají dokonalý p�ehled o majetku a hospoda-

�ení klubu a sami rozhodují o tom, kam a v jaké výši budou podle dohodnutých pravidel 

investovat. Oproti klasickým podílovým fond�m v tomto p�ípad� odpadá nebezpe�í 

zpronev�ry sv��eného majetku �i obohacení majoritních vlastník�. Nelze však �íci, že 

�lenství v investi�ních klubech je zcela bez rizika. Vždy je d�ležité si své partnery d�-

kladn� prov��it a mít k nim náležitou d�v�ru. Dalším rizikem m�že být nezkušenost 
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investor� v klubu, což by mohlo vést ke ztrát� vložených prost�edk�. V tomto p�ípad�

by pomohl vstup do asociace investi�ních klub�, ve které je možné za poplatek získat 

p�ístup k informacím jako jsou nap�. investi�ní tipy �i systém vzd�lávání asociace.  

��'� (	�
"�

Fondy kolektivního investování z�izují investi�ní spole�nosti za ú�elem shromaž�ování 

pen�z od široké ve�ejnosti. Shromážd�né finan�ní prost�edky jsou následn� investovány 

do termínových vklad�, dluhopis�, akcií, nemovitostí, podílových list� a v neposlední 

�ad� podílových fond�. Fondy kolektivního investování vystupují jako finan�ní zpro-

st�edkovatelé – p�ijímají finan�ní prost�edky, které investují do aktiv. 

�

Obrázek 3: Rozd�lení investic podle typ� fond� k 31.12.2011 
zdroj: vlastní zpracování 2012 na základ� dat z Tiskové zprávy AKAT �R - vývoj v roce 
2011[7]

Fondem kolektivního investování je podle zákona �. 189/2004 Sb. o kolektivním inves-

tování investi�ní fond nebo podílový fond. 
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Investi�ní fond je právnická osoba, jejímž p�edm�tem podnikání je kolektivní investo-

vání a která má povolení k �innosti investi�ního fondu. Obchodní firma investi�ního 

fondu obsahuje ozna�ení „uzav�ený investi�ní fond“. Investi�ní fond m�že sv��it ob-

hospoda�ování svého majetku investi�ní spole�nosti na základ� smlouvy o obhospoda-

�ování majetku investi�ního fondu. Podle zákona o kolektivním investování, investi�ní 

fond m�že vydávat pouze akcie stejné jmenovité hodnoty a nesmí vydávat zatímní listy, 
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prioritní akcie, akcie svým zam�stnanc�m za zvýhodn�ných podmínek a dluhopisy. 

Dále nesmí uzavírat smlouvy o p�evodu zisku a ovládací smlouvu. [5] 

��'��� ,	
��	�!�+	�
�

Podílový fond není právnickou osobou, nýbrž souborem majetku, který náleží všem 

vlastník�m podílových list� podílového fondu, a to v pom�ru podle vlastn�ných podílo-

vých list�. Podílový list je cenný papír p�edstavující podíl vlastníka podílového listu 

(podílníka) na majetku podílového fondu, se kterým jsou podle zákona spojena další 

práva. Pen�žní prost�edky shromaž�uje do podílového fondu investi�ní spole�nost vy-

dáváním podílových list�. Aby mohl podílový fond vzniknout, je pot�eba získat povole-

ní k vytvo�ení podílového fondu, o které žádá investi�ní spole�nost. Investi�ní spole�-

nost obhospoda�uje svým jménem majetek v podílovém fondu na ú�et podílník�. 

��'��� ����-����	
��	�!.��+	�
/�

Fondy m�žeme �lenit podle mnoha hledisek. P�edevším rozlišujeme podílové fondy 

otev�ené a podílové fondy uzav�ené.  

Otev�ené podílové fondy nelimitují po�et vydávaných podílových list� ani po�et po-

dílník�. Investor má právo kdykoliv podílové listy p�ikoupit nebo je naopak prodat zp�t 

investi�ní spole�nosti.  

Naproti tomu uzav�eným podílovým fond�m ukládá legislativa  �eské republiky vy-

dávat pouze omezený po�et podílových list� s p�edem stanovenou dobou, po kterou 

budou vydávány. Pokud v této dob� nebyl vydán ur�ený minimální po�et podílových 

list�, uzav�ený podílový fond nem�že vzniknout. Podílové listy je možné získat a prodat 

pouze prost�ednictvím trhu, investi�ní spole�nost není povinna podílové listy odkoupit. 

Uzav�ené podílové fondy jsou zpravidla z�izovány na dobu ur�itou. [1, 4] 

��0� ����1��2��	
��	�2�+	�
"�

Do kategorie otev�ených podílových fond� spadají fondy na bázi smluvního vztahu – 

smluvní fondy a fondy na bázi obchodní spole�nosti – korporátní fondy.  

Za smluvní fondy ozna�ujeme b�žné podílové fondy a unit trusts, které upravuje 

smluvní zákon �i trustový zákon a tudíž nemají právní charakter. Smluvní fondy vydá-

vají podíly a jejich investo�i jsou podílníky. Fondy jsou spravovány investi�ní �i správ-

covskou spole�ností, za úschovu aktiv fondu a monitorování �inností správce odpovídá 

depozitá�, který tak musí �init vždy v souladu se zájmy podílník�. 
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Korporátní fondy mají charakter obchodní spole�nosti, �asto i investi�ní spole�nosti. 

Podíly, které vydávají, jsou akciemi t�chto spole�ností a investo�i jsou jejich akcioná�i. 

I v tomto p�ípad� je za úschovu aktiv a kontrolu aktivit správce zodpov�dný depozi-

tá�.[4] 

Dále m�žeme fondy �lenit nap�íklad podle investi�ní strategie: 

• fondy r�stové, jejichž cílem je zhodnocení sv��ených pen�z, 

• fondy r�stov� – výnosové, které mají za úkol krom� zhodnocení prost�edk�, také 

vyplácet pravidelné výnosy z investice, 

• fondy výnosové, jejichž prioritním cílem je vyplácet investor�m pravidelný d�chod 

z investice. 

Podle druh� poplatk�, které fondy inkasují: 

• fondy se vstupním poplatkem – u t�chto fond� hradí investor odm�nu p�i vstupu do 

fondu a dále ro�ní poplatek za správu 

• fondy s výstupním poplatkem – výstupní poplatek je ú�tován p�i výstupu z fondu, 

jeho výše m�že klesat v závislosti na délce držby investice ve fondu, tyto fondy si 

op�t ú�tují ro�ní správcovský poplatek 

• fondy bezpoplatkové – ú�tují pouze ro�ní správcovský poplatek, vstupní ani výstupní 

poplatek si fond neú�tuje. 

Podle druhu aktiv, kam podílové fondy investují své prost�edky, rozlišujeme fondy pe-

n�žního trhu, fondy dluhopisové, fondy akciové, fondy smíšené, fondy zajišt�né, fondy 

fond�, fondy nemovitostní, fondy derivátové a hedžové fondy. [1] 

Fondy pen�žního trhu pat�í z hlediska výkonnosti mezi nejmén� výkonné a z hlediska 

bezpe�nosti nejmén� rizikové. V �eské republice spadají do katego-

rie nejpopulárn�jších fond�, což dosv�d�ují i statistiky asociace AKAT - majetek 

v t�chto fondech dosahuje 40% veškerých investic do fond�. Vzhledem k nízké kolísa-

vosti ceny jejich podílového listu, je m�žeme p�irovnat k jisté alternativ� termínových 

vklad�. Investují zpravidla do krátkodobých dluhopis� (splatných do jednoho roku) 

emitovaných státem i nadnárodními institucemi, státních pokladni�ních poukázek a 

bankovních termínových vklad�. Výše výnos� fond� pen�žního trhu je závislá na výši 

úrokových sazeb, které jsou v sou�asné dob� velmi nízké. Proto je pot�eba se p�i inves-

tování do t�chto fond� zam��it na celkové náklady fondu, aby výsledný výnos splnil 

investorova o�ekávání a nestal se pro n�ho ztrátovou záležitostí. 
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Dluhopisové fondy se �adí z hlediska rizika hned za fondy pen�žního trhu. Jejich vý-

nosnost je vyšší než výnosnost fond� pen�žního trhu, stejn� tak stoupá i rizikovost. 

Dluhopisové fondy jsou ur�eny pro investování s delším �asovým horizontem tj. více 

jak t�i roky. Existuje mnoho druh� dluhopis�, jejichž rizikovost závisí na dob� splatnos-

ti dluhopisu a bonit� emitenta, m��ené pomocí hodnocení ratingových agentur. Mezi 

nejmén� rizikové dluhopisy pat�í dluhopisy státní, naopak nejrizikov�jšími dluhopisy 

jsou tzv. „High Yield“ (dluhopisy firem mimo investi�ní stupe� - s horší bonitou) a dlu-

hopisy rozvíjejících se zemí tzv. „Emerging Markets“. V oblasti investování do dluho-

pisových fond� platí: „�ím je doba do splatnosti delší, tím adekvátn� roste riziko jeho 

splacení, ale zárove� za normálních okolností také roste dluhopisový výnos“. Dluhopi-

sový výnos se krom� bonity eminenta a délce splatnosti odvíjí zvlášt� od výše inflace a 

výše úrokových sazeb. Pokud roste inflace, rostou úrokové sazby a dluhopisový výnos, 

ale zárove� s tím klesá cena dluhopisu, proto m�že dojít za ur�itých podmínek i k po-

klesu tržní hodnoty podílového listu dluhopisového fondu.  

Smíšené fondy investují do akcií, dluhopis� a pen�žního trhu zárove� a vytvá�í tak 

portfolio investora v jediném fondu. Jsou ur�eny pro nezkušené investory nebo osoby, 

které se necht�jí o své investice p�íliš starat. Podstata smíšených fond� spo�ívá 

v diverzifikaci, která napomáhá snižovat investi�ní riziko. Vlastní míra rizikovosti a 

výše výnosu závisí na pom�ru akciové složky k dluhopis�m a složce pen�žního trhu. 

Zajišt�né fondy jsou fondy, které garantují návrat vložených prost�edk�, avšak nep�i-

nášejí závratné výsledky. Tento typ fond� je ur�ený investor�m, kte�í požadují jistotu 

nulové ztráty. Tato jistota však není zadarmo, ale je kompenzována snížením možného 

výnosu, kterého se investor dobrovoln� vzdá. Zajišt�né fondy jsou z�izovány na dobu 

ur�itou �i neur�itou:  

• fondy na dobu ur�itou (zpravidla dva až p�t let) garantují investor�m vrácení 100% 

vložených pen�z ke konci investi�ního období, p�i�emž není vhodné z fondu p�ed-

�asn� vystupovat, nebo� tím investor p�ijde nejen o garanci návratu vložených pro-

st�edk�, ale navíc zaplatí vysoké poplatky za p�ed�asné vystoupení.  

• fondy na dobu neur�itou zaru�ují podílník�m velice nízkou úrove� vrácení vlože-

ných prost�edk� (mén� jak 100%), ovšem investo�i mohou do fondu kdykoliv vstou-

pit a kdykoliv vystoupit.  
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Zvláštním druhem fond� jsou fondy se zamykáním výnos�. Investi�ní období je zde 

rozd�leno na n�kolik díl�ích období, na jejichž konci se dosažený výnos uzav�e a tím je 

ochrán�no dosažené zhodnocení. 

Fondy fond� bývají n�kdy nazývány zast�ešovacími fondy, nebo� zpravidla nakupují 

podílové listy jiných fond�. U tohoto typu fond� musí investor v�novat zvláštní pozor-

nost celkovým náklad�m fondu. V celkových nákladech se totiž krom� b�žných nákla-

d�, které vznikají u v�tšiny fond�, objevují i náklady podfond�, jež nakoupili do svého 

portfolia. Vyšší náklady snižují ziskový potenciál v podob� vyšších poplatk� než je to-

mu u b�žných fond�. Je pot�eba podotknout, že mezi fondy fond� netvo�í jednotnou 

skupinu, což je pot�eba zohlednit p�i srovnávání výkonnosti fond�.  M�žeme zde najít 

jak fondy fond� akciové, fondy fond� smíšené, ale i fondy fond� dluhopisové.  

Nemovitostní fondy investují do nemovitostí a to bu� p�ímo, nebo prost�ednictvím 

nemovitostních spole�ností. Investici do speciálního nemovitostního fondu bychom 

mohli p�irovnat k investici do spole�nosti, která nakupuje nemovitosti (kancelá�e, ná-

kupní centra, logistické areály, residen�ní nemovitosti, hotely apod.) a jejím hlavním 

výnosem jsou p�íjmy z pronájmu, p�i�emž tržní hodnota investice roste, p�ípadn� klesá 

v souvislosti s pohybem tržní ceny držených nemovitostí. Hlavním problémem t�chto 

fond� je práv� tržní ocen�ní portfolia a nízká likvidita, ke které m�že dojít p�i vy�erpání 

podílu hotovostních �i likvidních prost�edk�, jež je fond povinen podle zákona držet. 

Pak musí zákonit� dojít k odprodeji n�které z nemovitostí, aby mohli být uspokojeni 

investo�i. Nemovitostní fondy jsou ur�eny pro investice dlouhodobého investi�ního 

horizontu, nicmén� výkonnost t�chto fond� se v �eské republice pohybuje maximáln�

kolem 2%. 

Akciové fondy jsou z b�žných podílových fond� nejrizikov�jší a v dlouhodobém hori-

zontu nejvýnosn�jší. Míra rizika závisí na spole�nostech, do jejichž akcií fondy investu-

jí. Fond se vyzna�uje výrazným kolísáním kursu a tak m�že b�hem relativn� krátké do-

by dosáhnout vysokých výnos� i ztrát. P�i investování do tohoto typu fond� je pot�eba 

po�ítat s dlouhodobým horizontem alespo� p�t let. V následující kapitole se akciovým 

fond�m budu v�novat podrobn�ji.[1] 
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Tabulka 1: Výnos a riziko podílových fond� v závislosti na �asovém horizontu 
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Zdroj:�www.csob.cz/cz/Lide/Sporeni-a-investovani/Stranky/Podilove-fondy.aspx 

Derivátové fondy pat�í k nejrizikov�jším investicím a jsou ur�ené profesionálním in-

vestor�m. Pro neprofesionálního investora znamená tento zp�sob investování tém�� sto 

procentní ztrátu vložených prost�edk�, protože jejich hlavním investi�ním portfoliem 

jsou deriváty.  

Hedžové fondy (n�kdy bývají ozna�ovány též jako fond kvalifikovaných investor�) se 

angažují ve zvláštních investi�ních strategiích, které bývají obvykle velice rizikové. 

Vzhledem k tomu, že nejsou nijak regulovány, jsou velmi pružné ve výb�ru investi�ní 

strategie. A práv� v tom spo�ívá jejich riziko i kouzlo. �asto postupují zp�sobem, který 

podílovým fond�m zákon p�ímo zakazuje, pon�vadž je považuje za p�íliš vysoké riziko. 

Hedžové fondy vyhledávají soukromé emise akcií, riskantní arbitráže, komodity, fi-

nan�ní páky, vyp�j�ené peníze, ve velké mí�e používají tzv. shortselling - krátké obcho-

dy s cennými papíry, které sami v�bec nevlastní. Pokud se jim ovšem da�í, p�ed�í tímto 

riskantním podnikáním b�žné podílové fondy. Tento typ fond� však není ur�ený široké 

ve�ejnosti, vzhledem k velikosti minimální investice, která je požadována ve výši 1 mil. 

USD, jsou ur�eny pouze pro bohaté a kvalifikované investory respektive výhradn� pro 

institucionální investory. [1] 
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Jak jsem již zmínila v p�edchozí kapitole, pat�í akciové fondy k nejrizikov�jší, ale za to 

k nejvýnosn�jší skupin� b�žných podílových fond�. Fondy, respektive jejich manaže�i 

nakupují za peníze od investor� akcie firem, o nichž se domnívají, že se jim v budouc-

nosti bude da�it. Akciový podílový fond tak obsahuje portfolio n�kolika akciových titu-

l�, jejichž suma tvo�í minimáln� 66 % celkových aktiv fondu. Práv� v tom vidím ur�i-

tou výhodu oproti p�ímé investici do jednotlivých akcií. Je nesporné, že burzovní hod-

noty jednotlivých akciových titul� v pr�b�hu doby zna�n� kolísají �i dokonce n�kolik 
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let klesají, nicmén� z historického pohledu se vždy klesající trend obrátil v následný 

r�st. U akcií v portfoliu podílových fond� tomu není jinak, avšak výhoda je v tom, že 

každý podílový fond obsahuje takzvané diverzifikované portfolio, díky jemuž jsou fi-

nan�ní prost�edky rozloženy a je dosaženo snížení rizika ze ztráty investice. V praxi to 

znamená, že složení akciového portfolia je rozlišeno bu� podle pr�myslového odv�tví 

(odlišného p�edm�tu podnikání), podle geografických oblastí nebo r�zné velikosti (nap�. 

akcie st�edních a velkých firem).  

Z tohoto pohledu m�žeme akciové podílové fondy �lenit na sektorové akciové fondy, 

které investují do akcií ve vybraném sektoru (odv�tví), globální nebo regionální akciové 

fondy �i komoditní fondy. 

U sektorových akciových fond� zvyšuje riziko ztráty chyb�jící oborová diverzifikace, 

v p�ípad� poklesu daného odv�tví, což souvisí s vývojem ekonomického cyklu. Nap�í-

klad automobilový pr�mysl, strojírenství nebo elektrotechnika prosperují v období eko-

nomického r�stu, jiným odv�tvím naopak vyhovuje spíše období ekonomického pokle-

su a n�které sektory jsou na vývoji ekonomiky tém�� nezávislé (nap�. potraviná�ství, 

tabákový pr�mysl, zdravotnictví). P�ed rozhodnutím, zda investovat do toho �i onoho 

odv�tví, by m�l každý investor nejprve analyzovat daný sektor z pohledu r�st� �i pokle-

s� v ur�itém �asovém horizontu. Zjistit d�ležité prognózy orientované na obchod a eko-

nomiku a zjistit výkonnost sektoru v minulosti. P�íkladem zna�ných ztrát investic 

v nedávné minulosti bychom mohli zmínit fondy investující do finan�nictví. Naopak 

fondy investující nap�íklad do energií, telekomunika�ních služeb, farmaceutického 

pr�myslu, potraviná�ského a nápojového pr�myslu dosahují v dlouhodobém horizontu 

stabilního r�stu. 
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�
Obrázek 4: Výkonnost sektor� v pr�b�hu ekonomického cyklu 
zdroj: vlastní zpracování 2012 podle STEIGAUF, Slavomír. Fondy - jak vyd�lávat pomocí fond�, 1. 
vydání, Praha: GRADA Publishing a.s. 2003, ISBN 80-247-0247-9, s. 76 

Stejn� jako u jiných rizikov�jších investic, platí základní pravidlo - mén� zkušený in-

vestor by m�l tento typ fond� využít pouze k dopln�ní investi�ního portfolia a nedat na 

to, že jiný zkušen�jší investor pomocí spekulací na r�st �i pokles vybraného odv�tví 

m�že dosáhnout nadpr�m�rných výnos�. [23] 

Globáln� zam��ené fondy (developed markets) investují na akciových trzích po celém 

sv�t� nebo se orientují na p�edem ur�ený region �i sv�tadíl, tak je tomu nap�. u fond�

USA, fond� západní Evropy, fondy jihovýchodní Asie. Vývoj t�chto fond� souvisí 

s vývojem ekonomiky a úrokových sazeb v globálním m��ítku. 

Fondy rozvíjejících se trh� (emerging markets) bývají �asto velmi ovlivn�ny pohybem 

globálních fond�, ale i vývojem daného regionu pop�. sektoru. Nejpodstatn�jší vliv na 

n� mají rizikové preference investor�. Regionální rozložení portfolia je velmi široké. 

Nejv�tší podíl v indexu emerging markets zaujímá �ína a Tchaj- wan, dále Brazílie a 

Jižní Korea, následuje východní Evropa, v�etn� Ruska. �eská republika zaujímá v in-

dexu p�ibližn� p�l procenta – konkrétn� jsou v indexu zahrnuty akcie �EZ, Komer�ní 

banka, Telefonika O2 a CME.  
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�

Obrázek 5: Regionální rozložení portfolia iShares Emerging Markets 
zdroj: FINEZ Investment Management, iShares, 2010-10-4 [17]

Komoditní fondy investují do akcií firem, které se zabývají t�žbou nebo obchodováním 

s komoditami tzn. nap�. s ropou, nerostnými surovinami, drahými kovy, zem�d�lskými 

plodinami. Výkonnost t�chto fond� je závislá na vývoji cen t�chto komodit a na m�no-

vém kurzu dolaru, v n�mž se tyto komodity obchodují. 
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Riziko p�edstavuje zvláštní stupe� nejistoty, že dosažený výnos bude odlišný od výno-

su, který investor o�ekává. Odchylka m�že být zp�sobena poklesem celkové hodnoty 

investice, �i naopak r�stem celkové hodnoty investice, což se ve výsledku odráží na 

realizovaném výnosu. [16] 

„Investi�ní riziko je variabilita nebo periodicky se opakující fluktuace celkového výno-

su“ (STEIGAUF, Slavomír. Fondy - jak vyd�lávat pomocí fond�, s. 25) 

S každou investicí �i obchodem na kapitálovém trhu je spojena celá �ada investi�ních 

rizik. Mezi základními jmenujme nap�. tržní riziko, riziko zm�ny výnos�, riziko spojené 

s managementem fondu, riziko bankrotu a další: 

Tržní riziko je skupinou rizik p�edstavujících potenciální ztrátu ze zm�n tržních cen 

finan�ních nástroj� v d�sledku nep�íznivého vývoje tržních podmínek a jejich dopadu 

na zisk – úrokových m�r, cen akcií, cen komodit nebo m�nového kurzu. V rámci tržního 

rizika tedy rozeznáváme �ty�i kategorie rizik: 

• Úrokové riziko spo�ívá v riziku ztráty ze zm�ny cen nástroj� citlivých na úrokové 

míry (tzn. s ur�itou splatností nap�. poskytnuté úv�ry, vklady, dluhopisy, pokladni�ní 
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poukázky). Toto riziko se zvlášt� vztahuje na pohyby cen dluhopis�, které jsou zp�-

sobené p�evážn� zm�nami úrokových sazeb. Platí zde pravidlo: „Rostlou-li úrokové 

sazby, ceny dluhopis� klesají a naopak.“  

• Akciové riziko souvisí s vlivem zm�ny kurzu akcie, zm�ny volality cen akcií, zm�ny 

dividend.  

• M�nové riziko je druh rizika vznikajícího zm�nou kurzu jedné m�ny v��i jiné m�n�. 

Jedná se o riziko ze zm�ny spotového m�nového kurzu a riziko zm�ny volality m�-

nového kurzu. 

• Komoditní riziko je spojeno se zm�nou cen komodit, zm�nami vztah� mezi spoto-

vými a forwardovými cenami komodit, zm�nami cenového rozp�tí mezi r�znými 

komoditami. Nejv�tší roli v tomto sm�ru hrají energetické suroviny. 

Toto riziko bývá ozna�ováno jako nediverzifikovatelné riziko, nebo� se mu investor 

nem�že prakticky vyhnout. Jedinou možností je proto pro investora dlouhodobý �asový 

horizont, protože ceny v krátkodobém období budou stále více �i mén� kolísat.  

Riziko zm�ny výnos� znamená, že je celkem reálná možnost, aby se výnos z investice 

zm�nil. Paradoxn� nejnižší riziko zm�ny výnos� nesou kmenové akcie, jejichž dividen-

dy jsou stabilní a v �ase mají stoupající trend. Naopak nejvyšší riziko je u fond� pen�ž-

ního trhu a krátkodobých dluhopis�, jejichž úrokové výnosy jsou vázány na krátké ob-

dobí. 

Riziko spojené s managementem fondu symbolizuje nejistotu spo�ívající v selhání 

lidského faktoru zvlášt� v rozhodování. Výkonnost podílového fondu spo�ívá zvlášt� ve 

správné volb� portfolia fondu, správných investi�ních volbách v investování a pokud 

management neu�iní správné rozhodnutí ve správný �as, dojde ke snížení hodnoty in-

vestic. 

Infla�ní riziko je zvlášt� pro dlouhodobé investice nejzávažn�jším rizikem. Vzhledem 

k tomu, že inflace vede ke snížení kupní síly pen�z, je zvlášt� p�i dlouhodob�jším inves-

tování d�ležité porovnat výnos investice s výškou inflace. [2] 
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Tabulka 2: Kupní síla 1 000 K� p�i 10% ro�ní inflaci 
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Zdroj: STEIGAUF, Slavomír. Fondy - jak vyd�lávat pomocí fond�, 1. vydání, Praha: GRADA 
Publishing a.s. 2003, ISBN 80-247-0247-9), s. 27 

Likvidní riziko zna�í potenciální ztrátu investice, v p�ípad�, že eminent není schopen 

získat prost�edky pro úhradu svých závazk� p�em�nou jednotlivých složek majetku do 

hotovostní formy p�ed splatností svých závazk�. Investi�ní produkty s vysokou likvidi-

tou a tím pádem nízkým likvidním rizikem je snadné na trhu prodat �i koupit a to bez 

ohledu na termín splatnosti (u dluhových investi�ních instrument�). 

Riziko bankrotu je �áste�n� spjato s hospodá�ským cyklem, hlavní podíl ale souvisí 

s ekonomickou situací v konkrétní spole�nosti, do které se investor rozhodl vložit své 

finan�ní prost�edky. Zhoršující se finan�ní situace, která by mohla firmu dovést až 

k úpadku je patrná z finan�ních výkaz� takové spole�nosti a následn� se zobrazí i 

v hodnocení ratingových agentur. Zprávy ratingových agentur jako je nap�. Moody´s 

nebo Poor´s o finan�ním zdraví spole�ností, jsou pro investory d�ležitou informací p�i 

posuzování rizika.[2] 

Vzhledem k tomu, že každý investor zaujímá k riziku jiný postoj a u každého investora 

se také liší maximální míra rizika, kterou je ochoten postoupit, m�l by se p�i výb�ru 

vhodného typu investice zamyslet nad t�emi základními otázkami: 

• Jaký požaduje výnos? 

• Jaké riziko je ochoten podstoupit? 

• Na jak dlouhou dobu je ochoten investovat? 

Obecn� platí, že vysoký výnos je spojen s vysokým rizikem a s delší dobou investování. 
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Pokud investor uvažuje o investování do otev�ených podílových fond� poprvé, je nej-

lepší požádat o konzultaci bankovního nebo finan�ního poradce. I p�esto je pot�eba p�i 

úvahách o vložení svých pen�žních prost�edk� do investic jakéhokoliv charakteru znát 

odpov�� na n�kolik základních otázek: 

1. Jaké jsou mé finan�ní cíle? 
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2. Jak dlouho mohu ponechat peníze investované (�ili ur�ení délky �asového hori-

zontu)? 

3. Jaké riziko ztráty jsem schopen unést? 

4. Kolik �asu mohu v�novat správ� (kontrole) svých investic? 

Tyto jednoduché otázky jsou v�tšinou podrobn�ji rozpracovány v „Investi�ním dotazní-

ku“ (p�íloha A), který má za povinnost (podle zákona o kolektivním investování) každá 

investi�ní spole�nost s investorem vyplnit. Na základ� vyhodnocených odpov�dí je do-

saženo typové charakteristiky investora, to znamená, zda se jedná o konzervativního 

investora, dynamického (agresivního) investora, investora s r�stovým potenciálem 

apod.  

Investi�ní (bankovní �i finan�ní) poradce sestaví „Investi�ní plán“ (p�íloha B) obsahují-

cí navrženou strukturu portfolia a doporu�ení, do kterých fond� investovat tak, aby byly 

nejlépe uspokojeny požadavky klienta. Hlavní d�raz v Investi�ním plánu je kladen na 

rozložení aktiv, tedy na to, jak budou investorovy peníze rozloženy mezi investi�ní pro-

dukty: fondy pen�žního trhu, dluhopisové fondy, akciové fondy. U konzervativních 

investor�, kterých je v �eské republice podle provedených pr�zkum� naprostá v�tšina, 

budou p�evažovat investice do stabiln�jších produkt�, jako jsou pen�žní fondy �i dluho-

pisy. Naopak dynamický investor zvládne nést vyšší riziko a budou u n�ho p�evažovat 

akciové fondy okrajov� dopln�né o dluhopisy �i fondy pen�žního trhu. 
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Jakým zp�sobem tedy vybrat správný fond? Na co by m�l investor soust�edit svoji po-

zornost? V p�edchozí kapitole jsem zmínila, že zvlášt� u prvních investi�ních po�in� by 

se m�l investor obrátit na svého investi�ního �i finan�ního poradce, což sebou nese 

zna�né výhody. Nicmén� kvalita investi�ních poradc� je r�zná a tak by si investor m�l 

ur�ité informace p�ed realizovanou investicí zjistit a ov��it údaje sd�lené poradcem.  

V každém p�ípad� není nutné své kroky nikterak usp�chat, spíše naopak, jde p�ece o 

peníze. Je pot�eba, aby porozum�l základním princip�m, vše d�kladn� prozkoumal a 

dokonale zvážil, zda je schopen unést veškerá rizika investování.�
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Prvním krokem p�i výb�ru vhodného fondu, vyplývajícím ze sestaveného Investi�ního 

plánu, je volba investi�ního zam��ení fondu tzn. investi�ní strategie fondu. Fondy 

s podobnou investi�ní strategií mají zpravidla stejný vývojový trend. V portfoliu by 

tudíž m�ly být zastoupeny fondy s odlišným zam��ením (podle regionu, sektoru), aby 
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docházelo k vzájemnému tlumení p�ípadných pokles� kurz� a snížilo se tak riziko ztrá-

ty.  

Investi�ní fondy využívají p�i investování na akciových trzích celou �adu investi�ních 

strategií. Z pohledu obchodování s akciemi jsou to strategie buy-and-hold a obchodová-

ní. Buy-and-hold p�edpokládá r�st ceny akcií v dlouhodobém �asovém horizontu (nej-

mén� 10 let), což vychází z historického vývoje ekonomik kapitalistických zemí. 

V d�sledku ekonomických cykl� m�že sice docházet ke krátkodobým výkyv�m, které 

se však v dlouhodobém horizontu vyrovnají. Tato strategie investorovi p�ináší i další 

výhody, jedná se o nižší komisioná�ské poplatky p�i obchodování a snížení daní. Ob-

chodování spo�ívá v �asování trhu. Tato strategie vyžaduje ur�itou p�edvídavost inves-

tora, kdy trh nebo ceny ur�itých akcií budou r�st nebo klesat. Aby investor dosáhl ma-

ximálního zisku, je pot�eba prodat své podíly, když jsou trhy naho�e a nakupovat, když 

jsou dole. Tato strategie je však p�íliš problematická, �asto akcie dosahující zdánliv�

vysoké ceny mohou vystoupit ješt� výš a naopak. 

Další kritérium rozd�luje investi�ní strategie podle zam��ení na hodnotu a na r�st. In-

vestování zam��ené na hodnotu (Value Investing) je zam��eno na akcie firem s nízkou 

cenou, p�itom vnit�ní hodnota m��ená akciových spole�ností m��ená zisky, tržbami, 

cash flow �i výší aktiv zdaleka tak nízká není. Tato strategie pat�í podle investi�ních 

odborník� k relativn� nejbezpe�n�jším, nebo� dává p�edpoklad, že nedojde k p�eplacení 

finan�ního aktiva ve sv�tle falešné nad�je o jeho budoucím r�stu. P�i investování zam�-

�eném na r�st (Growth Investing) investor vyhledává p�edevším ty akcie, které vykazu-

jí akcelerující r�st tržeb a zisk�. [4]�

���:���  	���������

Druhým krokem výb�ru vhodného fondu je volatilita – kolísavost ceny podíl�. S tím 

samoz�ejm� souvisí i výnosnost akciového fondu. Volatilitu m��íme bu� to sm�rodat-

nou odchylkou, nebo koeficientem beta.  

Sm�rodatná odchylka vyjad�uje míru, s jakou výnosy fluktuují kolem své pr�m�rné 

hodnoty. �ím vyšší je sm�rodatná odchylka, tím vyšší je riziko investice. Definice sm�-

rodatné odchylky �íká: „skute�né výnosy fondu budou kolísat od pr�m�rné ro�ní hodno-

ty výnosu v pásmu plus/minus sm�rodatná odchylka, v pr�b�hu p�ibližn� dvou t�etin 

�asového období a v pásmu dvakrát sm�rodatná odchylka se budou pohybovat v 95 % 

�asu.“  
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Koeficient beta se používá k m��ení tržního rizika, m��í relativní pohyby ceny akcie 

nebo fondu v��i trhu. Pro výpo�et se použijí výnosy za posledních 36 m�síc�, které se 

porovnají s m�sí�ní hodnou indexu trhu. 

     	 A = K Am * 
��

��
    (1)

kde: KAm = koeficient korelace mezi vývojem výnosnosti cenného papíru A a tržního portfolia m 
 SA = riziko cenného papíru A vyjád�ené sm�rodatnou odchylkou 
 Sm = riziko tržního portfolia vyjád�ené sm�rodatnou odchylkou 

Zdroj: http://www.fce.vutbr.cz/veda/juniorstav2008_sekce/pdf/7/Prodelal_Frantisek_CL.pdf  [26] 

Pokud je hodnota koeficientu beta vyšší jak 1,0, pak má daná investice nadpr�m�rnou 

volatilitu tj. vyšší riziko.[4] 

���:��� �".��	���	����%��	��+	����

T�etím krokem je zjišt�ní míry, respektive rychlosti obratu akciového portfolia, která 

m��í množství nákup� a prodej� uskute�n�ných managementem fondu. Ukazatel je ro-

ven pom�ru sou�tu nabytých aktiv (s výjimkou pen�žních prost�edk� získaných prode-

jem podílových list�) a prodaných aktiv (s výjimkou pen�žních prost�edk� vyplacených 

p�i odkupu podílových list�) k pr�m�rnému vlastnímu kapitálu fondu za m�síc. Pokud 

je rychlost obratu rovna 100%, pak management fondu drží každou akcii v pr�m�ru 

jeden rok, 50% znamená, že cenné papíry jsou v držení p�ibližn� dva roky. Hodnoty 

rychlosti obratu portfolia se mohou pohybovat v t�chto intervalech: 

Nízký obrat  až do 40 % 

Pr�m�rný obrat od 40 do 120 % 

Vysoký obrat  nad 120 %    [4] 

���:�#� ;�&�������.�	�2�	�+	�
%�

�tvrtým krokem, který je pot�eba zohlednit p�i výb�ru fondu, je velikost jeho aktiv a 

cash flow. Fondy s velkými portfolii mají zpravidla nižší náklady, talentovan�jší mana-

žery a analytiky a obchodní výhody. U fond� s malými portfolii je nesporná výhoda 

v rychlejší adaptabilnosti a i relativní výkonnosti. V cash flow se zobrazuje rozdíl mezi 

nákupy a zp�tnými prodeji podíl�. V tomto p�ípad� by m�l být investor velmi opatrný, 

pokud jsou v ukazateli patrné velké a konzistentní zp�tné prodeje podíl�, které mohou 

být zap�í�in�ny neuspokojivými výsledky, negativním vývojem a podobn�. [4]  

Dále by m�l investor zjistit po�et akcií v portfoliu fondu. Pr�m�rn� fondy mají v držení 

sto r�zných akcií pro zajišt�ní diverzifikace. Op�t zde platí, že �ím vyšší diverzifikace, 
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tím jsou potenciální výnosy nižší.  

���:�'�  !�	��	����������
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Nejvíce však investora zajímá výnosnost (výkonnost) fondu, tj. suma všech p�íjm� a 

zisk� po zapo�tení trvalých náklad�. Celková výkonnost vychází z �isté hodnoty aktiv. 

Tento základní ukazatel hodnocení výkonnosti fondu podává informaci o tom, kolik 

majetku fondu ocen�ného v tržních cenách po ode�tení závazk� fondu p�ipadá na jednu 

akcii.  

Tabulka 3: Výpo�et celkového výnosu fondu 

Zm�na �isté hodnoty aktiv (NAV): 
1. �istá hodnota aktiv na konci roku 53,20
2. �istá hodnota aktiv na za�átku roku  - 47,06
3. Zvýšení hodnoty aktiv 6,14

Celkový dolarový výnos: 
4. Výnosy z investi�ních p�íjm� 0,10
5. Výnosy z distribuovaných �istých realiz. zisk�  + 2,06
6. Zvýšení �isté hodnoty aktiv  + 6,14
7. Dolarový výnos na 1 podíl 8,30

Celkový výnos v % (= �ádek 7 / �ádek 2 * 100) 17,64 %

Zdroj: STEIGAUF, Slavomír. Fondy - jak vyd�lávat pomocí fond�, 1. vydání, Praha: GRADA 
Publishing a.s. 2003, ISBN 80-247-0247-9, cit. s. 36 [4] 

P�i posuzování výše výnosnosti je také nutné porovnávat výnosy fondu s benchmarkem 

v rámci ur�itého druhu fond� a porovnat i výnosy z hlediska �asového vývoje.   

S výkonností fondu souvisí výše náklad� fondu, m��ená pom�rovým ukazatelem ná-

klad� (TER). Tento ukazatel udává podíl výdaj� podílového fondu b�hem uplynulého 

ú�etního roku k �istým aktiv�m. Do výdaj� jsou zahrnuty administrativní náklady fon-

du, manažerský poplatek, poplatek za správu cenných papír�, poplatky za poradce, ná-

klady na audit a auditorskou zprávu, komisioná�ské a licen�ní náklady. Obecn� m�žeme 

�íci, že pokud je TER nižší než 1% jedná se o fond s nízkými náklady, u akciových fon-

d� však nákladový koeficient vychází v porovnání s jinými fondy vyšší, což je bohat�

kompenzováno vyššími výnosy. [4] 

Kritérií pro výb�r vhodného investi�ního fondu je skute�n� celá �ada, nicmén� mezi 

posledními zde zmín�nými je pot�eba neopomenout dosažitelnost nákupu a prodeje po-

dílových list� a informace o správci fondu tj. investi�ní spole�nosti a o jejím finan�ním 

zázemí. 
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2. Analýza možností investování pen�žních prost�edk� ve vybraných 
podílových fondech 

Na �eském trhu p�sobí celá �ada investi�ních spole�ností. Záleží již jen na investorovi, 

kterou z nich využije pro správu svých finan�ních prost�edk�. Osobn� bych doporu�ila 

využít spole�nost, která je �lenem Asociace pro kapitálový trh �R. Tato asociace zaved-

la p�ísná samoregula�ní pravidla, v�etn� v�asného zve�ej�ování informací a etického 

zp�sobu prezentace jednotlivých fond�.  

�leny asociace je 41 investi�ních spole�ností, které p�sobí v �R. Mezi deset nejv�tších 

zprost�edkovatel� domácích a zahrani�ních podílových fond� v �eské republice pat�í k 

31. 12. 2011 skupina �SOB (69,51 mld. K�), skupina �eské spo�itelny (64,16 mld. K�), 

skupina Komer�ní banky (27,08 mld. K�), skupina ING (14,03 mld. K�) a Generali PPF 

AM (12,69 mld. K�) a další.�

Tabulka 4: Struktura trhu kolektivního investování v �R podle zprost�edkovatel�

(���	��� 9�
��	��)�
����

1234�56����7� �+�$,$�&")��+��./�

1�!�8�!��'�
� ��-��9�!9��56����7� �0��$+�,,��)���./�

.�#��/���:�����56����7� �"�,&0�0+������./�

;<6�56����7� �0�,�$�+�,�$$&�./�

6����� ��==���>?�1=�;���!
� ����+0�$+&�����./�

@��A����
�4����A(����B���: �!-��9�!9�C�=�������;���!
#��
!-��9�!9� ���0�+�$0,�,&��./�

A��!�D�;���!
#��
�>���E�#��
-��9�!9� &�",0�0&��0���./�

B������!��:�����9!9� $�$"���+��0)"�./�

�F������!
�/���!�� �/��!
��9!9� $���$�,&��,+,�./�

GHI�;<JK2I;1<L�2=3MK1<32I-��9�!9� ��&""�)+��0���./�

3!
�
��� ��&$"�)����"0�./�

:����)� 114�-64�831�662����
Zdroj: http://www.akatcr.cz/download/2310-tk_20120222_-_prezentace_roku_2011_pdf.pdf [7] 

P�i analyzování možností investování pen�žních prost�edk� se zam��uji pouze na tu-

zemské akciové podílové fondy, tedy fondy spravované a distribuované investi�ními 

spole�nostmi, které pat�í k nejvýznamn�jším subjekt�m kolektivního investování 

v �eské republice. Tyto fondy jsou denominovány v �eské m�n� (v CZK), mají dlouho-

dobý �asový horizont (nejmén� 5 let) a jsou ur�eny pro širokou ve�ejnost. 

V sou�asné dob� je u nás možné investovat v �eské korun� do osmnácti akciových fon-

d� sedmi investi�ních spole�ností [9]. Nejpo�etn�jší skupinou akciových fond� dispo-

nuje investi�ní spole�nost �P Invest, �len finan�ní skupiny �eské pojiš�ovny. Druhou 
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nejpo�etn�jší skupinu tvo�í akciové podílové fondy investi�ní spole�nosti �SOB, a. s. a 

investi�ní spole�nosti AKRO a dále jsou zastoupeny podílové fondy investi�ní spole�-

ností �eské spo�itelny, a. s., investi�ní kapitálové spole�nosti Komer�ní banky, a. s. a 

investi�ní spole�nosti AXA, a. s. 

P�i vlastní analýze zvolím následující postup: Vzhledem k tomu, že každá investi�ní 

spole�nost nabízí fondy s r�znou investi�ní strategií, je pot�eba tyto fondy rozd�lit do 

skupin stejné �i podobné investi�ní strategie. Fondy jsem tedy seskupila podle sektoro-

vé nebo regionální p�íslušnosti na globáln� zam��ené fondy, fondy rozvíjejících se trh�

st�ední a východní Evropy, sektorov� orientované fondy a fondy vysp�lých trh�. U sek-

torových fond� jsem se zam��ila na akciové fondy realitního trhu, i když v nabídce exis-

tují i fondy jiných odv�tví. V rámci každé skupiny uvedu stru�nou charakteristiku jed-

notlivých fond� v�. informací o investi�ní strategii, skladby aktiv a hodnot� majetku 

fondu. Dále se budu zabývat porovnáním výkonnosti fond�, nákladovosti pomocí uka-

zatele TER, obrátkou portfolia (PTR) a volatilitou fondu, okrajov� se též zmíním o výši 

jednotlivých poplatk�. Bohužel všechny informace nejsou zcela dostupné i p�esto, že 

zákon o kolektivním investování ukládá investi�ním spole�nostem zve�ej�ování infor-

mací.  

Informace a data použitá p�i analýze jednotlivých fond� jsou �erpány p�edevším 

z výro�ních zpráv, m�sí�ních zpráv a statut� jednotlivých fond�, které jsou dostupné na 

internetových portálech a informa�ních materiálech jednotlivých investi�ních spole�-

ností, ale také z internetových portál�: www.kurzy.cz a www.ifondy.cz.  

���� <�	����-�6�7-1��2�+	�
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Kategorie globálních investi�ních fond� tvo�í nejpo�etn�jší skupinu fond� a pat�í do 

skupiny s nejvyšší diverzifikací. Ú�elem diverzifikace je snížení rizika portfolia p�i za-

chování stejného výnosu. Toho lze dosáhnout rozložením investice do více aktiv, jejichž 

cenový vývoj je navzájem nezávislý. V�tší úlohu zde hraje diverzifikace sektorová než 

diverzifikace teritoriální, protože v sou�asné dob� stále více dochází ke sbližování ná-

rodních ekonomik a �ada velkých firem je p�ímo nadnárodními spole�nostmi, které ob-

chodují po celém sv�t� anebo dce�inou spole�ností n�které globální spole�nosti. Vývoj 

akcií t�chto podnik�, i když jsou kótovány na r�zných trzích, je tak�ka totožný. 

Do skupiny globáln� zam��ených fond� jsem za�adila tyto akciové podílové fondy: Pi-

oneer – akciový fond, �SOB akciový mix, Fond globálních zna�ek �P Invest. Všechny 
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tyto uvedené fondy mají spole�ného jmenovatele – investují do akcií pop�ípad� i jiných 

cenných papír� globálního trhu, investice do t�chto fond� je dlouhodobého charakteru 

tzn. 5 a více let a jsou ur�eny dynamickým investor�m. 

������ ,�	�����=���.�	�!�+	�
�

ISIN: 770030000143 

Správce fondu: Pioneer investi�ní spole�nost, a. s. 

Depozitá�: UniCredit Bank Czech Republic, a. s.

Datum zahájení �innosti  20. 11. 2000 

Charakteristika a investi�ní strategie fondu: Fond vyhledává investice do silných 

spole�ností nap�í� celou �adou sektor� a odv�tví, p�ednostn� investuje do akcií, finan�-

ních derivát� a pen�žních poukázek obchodovaných zejména na trzích zemí Organizace 

pro ekonomickou spolupráci a rozvoj, trh� Evropské unie, zemí Evropského hospodá�-

ského prostoru. V akciovém portfoliu zaujímají nejv�tší podíl instrumenty severoame-

rických trh�. Fond porovnává svoji výkonnost oproti benchmarku složeného 

z burzovního akciového indexu MSCI World Local (sv�tové akcie) a indexu korunové 

úrokové sazby PRIBOR6M (�R pen�žní trh). Investi�ním cílem Fondu je dosažení lep-

šího zhodnocení investic podílník� než �iní vývoj výše uvedeného benchmarku.

Fond zajiš�uje investice v cizí m�n� proti m�novému riziku prost�ednictvím instrumen-

t� devizového trhu. [25] 

Tabulka 5: Deset nejv�tších portfoliových investic – Pioneer akciový fond

Zdroj: vlastní zpracování za použití dat m�sí�ní zprávy fondu, dostupné na 
http://www.pioneerinvestments.cz/Fond/Souhrn/201203/CZK/ZBAkciovy.pdf 
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Obrázek 6: Struktura vlastního kapitálu podle zem� eminenta - Pioneer akciový fond 
Zdroj: vlastní zpracování 2012 

��� �

Obrázek 7: Struktura akciové �ásti portfolia dle sektor� – Pioneer akciový fond 
Zdroj: vlastní zpracování 2012 

Po�et investor�  1.229 z toho 8 institucionálních 

�isté obchodní jm�ní k 30. 3. 2012: 1.067,11 mil. K�

Po�et podílových list�: 1.492.252.832 

Kurz k 30. 3. 2012: 0,7151 K� / podílový list 

Výkonnost: Výkonnost akciového podílového fondu Pioneer znázor�uje níže uvedený 

graf (obr. 8), výkonnost je hodnocena jako tržní kurz podílového listu, který je p�epo�í-

táván denn�. Podílový fond zve�ej�uje údaje o vývoji kurzu ve 14 denních intervalech.  
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�

Obrázek 8: Výkonnost akciového fondu Pioneer v posledních 5 letech 
Zdroj: http://www.ifondy.cz 

�

Obrázek 9: Procentuální výkonnost akciového fondu Pioneer 
Zdroj: Vlastní zpracování 2012 

Z obou graf� (obr. 8 a 9) je patrné, že roky 2007 - 2008 byly pro tento akciový fond 

stejn� tak i pro celý finan�ní trh nejkrizov�jším obdobím v posledních sedmi letech. 

M�žeme �íci, že výkonnost akciového fondu Pioneer prakticky kopíruje vývoj ben-

chmarku sestaveného z akciového indexu sv�tových akcií MSCI. Tato ztráta byla zp�-

sobena dopadem americké krize na globální trh. V t�chto letech fond utrp�l ztrátu na 

majetku ve výši 43%. Od roku 2009 za�íná fond svoji situaci vyrovnávat. I p�es mírnou 

kolísavost tržní ceny podílových list� má výkonnost stoupající tendenci, která byla 
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v roce 2011 p�erušena. Na kapitálový trh p�išla nová vlna nejistoty v podob� snížení 

amerického prestižního ratingu, obav z ší�ení dluhové krize do velkých evropských 

ekonomik a nep�íznivou situací na evropské politické scén�, �ímž došlo k dalšímu pro-

padu akciového trhu a rozší�ení globálního výprodeje akcií i komodit. 

Volatilita podílového fondu �iní 12,51%. 

Poplatky: Investi�ní spole�nost Pioneer pat�í k t�m správc�m investic, kte�í se vyzna-

�ují nemalými poplatky pro investory. U akciového fondu Pioneer je ú�tován vstupní 

poplatek p�i nákupu podílových list� investorem ve výši 2 - 3,5% v závislosti na výši 

investované �ástky (nap�. pokud chce investor vložit 100.000 K� do podílových list�, 

bude mu vyú�tován poplatek ve výši 2.912,63 K� a to v den vložení investované sumy 

na ú�et investi�ní spole�nosti). Do fondu je možné investovat jak jednorázov�, tak i 

v pravidelných intervalech. Minimální �ástka pro úvodní investici je 5.000 K�, mini-

mální výše následných investic je 1.000 K�. Za obhospoda�ování fondu ú�tuje investi�-

ní spole�nost manažerský poplatek ve výši 2%, který zohled�uje do kurzu podílového 

listu. Pokud chce investor z podílového fondu vystoupit nebo prodat �ást svých podílo-

vých list�, m�že tak u�init kdykoliv, minimální �ástka zp�tného odkupu podílových 

list� �iní 3.000 K�. Výstupní poplatek p�i zp�tném odkupu podílových list� investi�ní 

spole�nost neú�tuje. [25] 

������ �$�>���.�	�!�7�?�

ISIN: 770000001170 

Správce fondu: �SOB Investi�ní spole�nost, a.s. 

Depozitá�: �SOB, a. s.

Datum zahájení �innosti:  1. 11. 1999 

Charakteristika a investi�ní strategie fondu:�Fond investuje do akcií sv�tových spo-

le�ností bez ohledu na oborové hranice. Investi�ní strategie fondu je zam��ena na akcie 

amerických trh� (p�edevším tedy USA), evropských trh� (zahrnujíce i Velkou Británii) 

a japonských trh�. Výkonnost fondu je následn� porovnávána s vývojem benchmarku, 

který se skládá z burzovních akciových index� S&P 500 (USA) zastoupený vahou 62%, 

Eurostoxx 50 (Evropa) 20%, FTSE 100 (Velká Británie) 13% a Nikkei 225 (Japonsko) 

5%. V p�ípad� nedostatku investi�ních p�íležitostí fond dopl�kov� investuje i do dluho-

pis�. Fond je zajišt�n proti m�novému riziku a díky tomu se v p�ípad� nep�íznivého 



37 

vývoje na devizovém trhu eliminuje kurzovní rozdíl, který by se tak negativn� promítl 

do výkonu fondu. [14] 

Tabulka 6: Deset nejv�tších portfoliových investic – �SOB akciový mix 

'������ ��������
�� '������ ��������
��

�==MK�;<A� 0-,��� KFF3<�>34;M�A3B=� �-&$��

<;..3�KFAN�<6K�IB��K� )-���� >A��3<�M�Q2�A3B=� �-$���

2=�B�IB@2I�2KB;K2��� �-�$�� MJ>NC>3KI�N9M9J@;I9� �-)���

6336MK�;<A� �-,$�� 6K<KB�M�KMKAIB;A� �-)$��

;949>9� �-+��� 2�<3�;� �-),��
Zdroj: vlastní zpracování za použití dat m�sí�ní zprávy fondu, dostupné na 
http://www.csob.cz/cz/fondy/Akciove-fondy/Stranky/770000001170.aspx 

���� �

Obrázek 10: Struktura vlastního kapitálu podle zem� eminenta – �SOB akciový mix 
Zdroj: vlastní zpracování 2012 

    �

Obrázek 11:�Struktura akciové �ásti portfolia dle sektor� – �SOB akciový mix 
Zdroj: vlastní zpracování 2012 

Po�et investor�: 5.021 z toho 15 institucionálních 

�isté obchodní jm�ní k 28. 3. 2012: 1.212,338 mil. K�

Po�et podílových list�: 1.637.695.307 

Kurz k 28. 3. 2012: 0,7403 K� / podílový list 
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Výkonnost: Výkonnost fondu �SOB akciový mix je znázorn�na v níže uvedeném grafu 

(obr. 12). Výkonnost Fondu je hodnocena jako zm�na vlastního kapitálu p�ipadajícího 

na jeden podílový list fondu.

�

Obrázek 12: Výkonnost fondu �SOB akciový mix v posledních 5 letech 
Zdroj: http://www.ifondy.cz 

Podobn� jako u akciového fondu Pioneer je i zde patrné, že rok 2008 byl pro tento fond 

nejkrizov�jším obdobím. V tomto roce ztratil tém�� 50% své výkonnosti. Od jara 2009 

se za�íná tento rapidní propad vyrovnávat pouze s nízkým kolísáním tržní ceny podílo-

vých list�. Na po�átku roku 2012 došlo k silnému r�stu sv�tových akciových trh�, sil-

n�jší r�st zaznamenaly zvlášt� americké a japonské trhy. Díky t�mto r�st�m došlo k 

vyrovnání ztráty z podzimu 2011, kterou zp�sobila napjatá a nestabilní situace na ev-

ropské politické scén�.  

Volatilita podílového fondu �iní 11.87%  

Poplatky: Globální akciové podílové fondy díky své pom�rn� rozsáhlé diverzifikaci 

mají stanoveny pom�rn� vysoké poplatky. �SOB akciový mix ú�tuje vstupní poplatek 

2,5% bez ohledu na výši investované �ástky. První investice však musí �init minimáln�

5.000 K�. Do fondu je možné investovat pravideln�, v tomto p�ípad� je hodnota inves-

tované �ástky stanovena na minimáln� 500 K�. Fond si každoro�n� inkasuje manažer-

ský poplatek ve výši 2%, který promítá výnosu podílových list�. Výstupní poplatek p�i 

zp�tném odkupu podílových list� není stanoven. [14] 
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ISIN: CZ0008471778 

Správce fondu: �P INVEST investi�ní spole�nost 

Depozitá�: Deutsche Bank AG, Filiale Prag

Datum zahájení �innosti: 15. 11. 2001 

Charakteristika a investi�ní strategie fondu: Fond investuje výhradn� do akcií 100 

kapitálov� silných spole�ností, které disponují nejhodnotn�jšími globálními zna�kami 

(podle žeb�í�ku, který každoro�n� sestavuje spole�nost Interbrand a zve�ej�uje �asopis 

Bussinesweek). Hlavní myšlenka investi�ní strategie je postavena na skute�nosti, že 

bohatství domácností v dlouhodobém horizontu roste, p�i�emž zna�ná �ást p�íjm� do-

mácností je utracena za spot�ební zboží a služby. Z toho profitují zvlášt� nadnárodní 

spole�nosti disponující významnou zna�kou (brand name) a mohou si tak dovolit vyšší 

ceny svých výrobk�. [12] 

Tabulka 7: Deset nejv�tších portfoliových investic – Fond globálních zna�ek 

'������ ��������
�� '������ ��������
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�==MK�;<A�� �-�"�� RKMM2���B63���A3�� �-,0��
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A;I;6B3@=�;<A�� �-�,�� �>KB;A�<�KF=BK22�� �-,���

63M�>�<�2�AN2�6B3@=�;<A� �-,&�� >3B6�<�2I�<MKS�� �-,���

G=>3B6�<�AN�2K�T�A39�� �-,&�� >;AB323�I������� �-,���
Zdroj: vlastní zpracování za použití dat m�sí�ní zprávy fondu, dostupné na 
http://www.cpinvest.cz/media/docs/Infolist_FGZ.CPI_CZ0008471778_CZ_2012_0331.pdf 
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Obrázek 13: Struktura vlastního kapitálu podle zem� eminenta – Fond globálních zna-
�ek 
Zdroj: vlastní zpracování 2012 
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Obrázek 14: Struktura akciové �ásti portfolia dle sektor� - Fond globálních zna�ek 
Zdroj: vlastní zpracování 2012�

Po�et investor�: 4.570 z toho 10 institucionálních

�isté obchodní jm�ní k 31. 3. 2012: 1.696,605 mil. K�

Po�et podílových list�: 1.540.268.494�

Kurz k 31. 3. 2012: 1,1015 K� / podílový list 

Výkonnost: Výkonnost akciového fondu globálních zna�ek je hodnocena jako zm�na 

�istého obchodního jm�ní p�ipadajícího na jeden podílový list fondu. Vývoj výkonnosti 

fondu podle této jednoduché metody m��ení znázor�uje graf (obr. 15) 

�

Obrázek 15: Výkonnost fondu globálních zna�ek v posledních 5 letech 
Zdroj: http://www.ifondy.cz 

Díky tomu, že velké nadnárodní spole�nosti dokážou díky zna�nému tržnímu podílu a 

síle zna�ky vykrýt krátkodobé výkyvy trhu se fond globálních zna�ek vyzna�uje vyso-

kou stabilitou a relativn� nízkou volatilitou. Nicmén� i zde je patrný dopad krize v roce 

2008 na tržní ceny akcií a tím pádem i na tržní ceny podílových list� tohoto fondu. Od 

jara 2009 výkonnost s malými výkyvy stále roste, p�edevším díky americkým akciím ze 

sektoru informa�ních technologií.  

�

� )
0

$
�

"

&

2��
�� (�!
������

�9�4��������
�� ��-�,�

�9�>� ��:�������'�
	(�� &-$,�

)9���
�#�:� ��*���%#�! "-&,�

09�I� ���#������� "-�,�

$9�;����#�/���
����� �E�� $-",�

�9�<8�����*���%#�! $-0,�

"9�=�
�����8'!
�� 0-�,�

&9�3!
�
�� 0)-$,�

�
�
��
��
��
;�
%
<�



41 

Volatilita podílového fondu �iní 9.96% 

Poplatky: Fond globálních zna�ek pat�í z hlediska poplatk� k nejnákladn�jším fond�m, 

za to však díky skladb� portfolia pat�í k nejvýnosn�jším a nejstabiln�jším. Vstupní po-

platek fondu �iní 1 – 4% v závislosti na investované �ástce. Vstupní poplatek je možné 

uhradit jednorázov� (a to i u pravidelné investice) s první pravidelnou m�sí�ní investicí, 

nebo je možné vstupní poplatek postupn� splácet, �ímž se snižují následn� investované 

�ástky. Minimální �ástka pro první investici je stanovena na 3.000 K�, pravideln� inves-

tovat lze již od 500 K�. Za obhospoda�ování fondu si spole�nost �P invest ú�tuje popla-

tek ve výši 2,2% splatný v m�sí�ních splátkách. Rozhodne-li se investor prodat své po-

díly, m�že tak u�init kdykoliv a výstupní poplatek se v tomto p�ípad� neú�tuje.[12] 
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Východoevropské akciové fondy dostupné na �eském trhu investují p�edevším do akcií 

firem operujících p�edevším na ruských, tureckých, polských, ma�arských a �eských 

trzích. Zastoupeny jsou samoz�ejm� i postsov�tské zem� (Estonsko, Litva, Lotyšsko), 

Malta, Kypr, Bulharsko, Rumunsko a zem� bývalé Jugoslávie (Slovinsko, Albánie, Ma-

kedonie, �erná Hora, Srbsko, Bosna a Hercegovina). Skupina fond� rozvíjejících se 

trh� z regionu st�ední a východní Evropy se vyzna�uje vysokou kolísavostí tržního kur-

zu, která je dána p�edevším ekonomickou a politickou situací v tomto regionu. Kolísa-

vost také ovliv�uje vývoj pr�myslových odv�tví, v nichž fondy investují – bankovní 

sektor, ropa a zemní plyn, energie. V neposlední �ad� je vývoj kapitálových trh� tohoto 

regionu ovlivn�n dopady globální ekonomiky. 

Do kategorie fond� rozvíjejících se trh� jsem vybrala tyto fondy: Sporotrend, IKS akci-

ový plus, AXA CEE akciový fond a �SOB akciový fond – St�ední a východní Evropa. 

Fondy jsou ur�eny p�edevším dynamickým investor�m, kte�í jsou schopni akceptovat 

vyšší míru rizika spojeného s vyšší volatilitou kurzu. Investice do t�chto fond� je dlou-

hodobého charakteru, tzn. více jak 5 let. Nutno poznamenat, že všechny fondy jsou za-

jišt�né proti m�novému riziku.  

������ $�	�	����
�

ISIN: CZ0008472289 

Správce fondu: Investi�ní spole�nost �eské spo�itelny, a.s. 

Depozitá�: �eská spo�itelna, a.s. 
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Datum zahájení �innosti: 31. 3. 1998 

Charakteristika a investi�ní strategie fondu: Sporotrend se orientuje na investice do 

akcií firem a institucí s potenciálem dynami�t�jšího r�stu na akciových trzích rozvíjejí-

cích se ekonomik nových �lenských a kandidátských stát� EU ve st�edoevropském a 

východoevropském regionu v�etn� ruských a tureckých trh�. V portfoliu p�evažují ak-

cie firem zabývajících se zpracováním a obchodem s ropou a plynem a dále pak akcie 

firem z finan�ní sféry. [13] 

Tabulka 8: Deset nejv�tších portfoliových investic – Sporotrend 
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Zdroj: vlastní zpracování za použití dat m�sí�ní zprávy fondu, dostupné na 
https://cz.products.erstegroup.com/Retail/cs/Produkty/Fondy/Factsheety/Fund_general/index.phtml?q=&I
SIN=CZ0008472289&ID_NOTATION= 

���� �
�

Obrázek 16: Struktura vlastního kapitál podle zem� eminenta – Sporotrend 
Zdroj: vlastní zpracování 2012�
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Obrázek 17: Struktura akciové �ásti portfolia dle sektor� - Sporotrend 
Zdroj: vlastní zpracování 2012�
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Po�et investor�: 6.234 z toho 28 institucionálních 

�isté obchodní jm�ní k 30. 3. 2012: 4.052,885 mil.  

Po�et podílových list�: 3.170.527.549

Kurz k 30. 3. 2012: 1,2783 K� / podílový list

Volatilita podílového fondu �iní 21,92%. 

Poplatky: Investi�ní spole�nost ú�tuje vstupní poplatek ve výši 3% z investované �ást-

ky, poplatek je vyú�tován p�i každé investované �ástce, p�i�emž výše minimální inves-

tice je stanovena na pouhých 100 K�. Po konzultaci s investi�ním poradcem je však 

investorovi doporu�ena minimální �ástka pro pravidelné investování alespo� 1.000 K�. 

Poplatek za obhospoda�ování je stanoven na 2% ro�n�. Investi�ní spole�nost o n�j au-

tomaticky snižuje výnosy z investované �ástky. Výstupní poplatek není ú�tován. [13] 

������ )�$�4�.�	�!�,�A$�

ISIN: CZ0008472016

Správce fondu: Investi�ní kapitálová spole�nost KB, a. s.

Depozitá�: KB, a. s.

Datum zahájení �innosti: 29. 8. 2000

Charakteristika a investi�ní strategie fondu: Fond ve svém portfoliu kombinuje kva-

litní tituly s nov� umíst�nými emisemi, které jsou obchodovány na st�edoevropských a 

východoevropských akciových trzích. P�edevším se jedná o akcie ruských a polských 

spole�ností. V�tšina titul� v portfoliu pravideln� vyplácí dividendy, které jsou znovu 

investovány do majetku fondu. Management fondu se orientuje na investice do odv�tví: 

energie, t�ža�ský pr�myslu, telekomunikací, médií. Portfolio je také dopl�ováno o pri-

mární �i sezónní emise akcií (tzv. IPO). [21] 

Tabulka 9: Deset nejv�tších portfoliových investic – IKS akciový plus 
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Zdroj: vlastní zpracování za použití dat m�sí�ní zprávy fondu, dostupné na http://www.iks-
kb.cz/web/detail_fondu.html?Fond=IKS_Akciovy_PLUS&FundId=1020001
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Obrázek 18: Struktura vlastního kapitálu podle zem� eminenta - IKS akciový plus 
Zdroj: vlastní zpracování 2012�

��� �

Obrázek 19: Struktura akciové �ásti portfolia dle sektor� - IKS akciový plus 
Zdroj: vlastní zpracování 2012�

Po�et investor�: 2.658 z toho 10 institucionálních

�isté obchodní jm�ní k 30. 3. 2012: 404,228 mil. K�

Po�et podílových list�: 1.185.422.279 

Kurz k 30. 3. 2012: 0,341 K� / podílový list

Nižší volatilita fondu (15,25%) je kompenzována nižšími výnosy. 

Poplatky: Investi�ní spole�nost Komer�ní banky pat�í z hlediska nákladovosti 

k pr�m�rným správc�m investic. U fondu IKS akciový plus se platí vstupní poplatek 

(p�irážka p�i nákupu) 3%, poplatek za obhospoda�ování fondu je stanoven na 2,2%. 

Minimální výše první investice je stanovena na 5.000 K� a výše každé následné investi-

ce nebo pravideln� investované je 300 K�. V p�ípad�, že se investor rozhodne ukon�it 

investování a požádá investi�ní spole�nost o zp�tný odkup podílových list�, nebude mu 

ú�tován žádný výstupní poplatek.[21] 
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������ 4B4�CDD�4�.�	�!�+	�
�

ISIN: CZ0008472594 

Správce fondu: AXA investi�ní spole�nost, a.s. 

Depozitá�: UniCredit Bank Czech Republic, a.s. 

Datum zahájení �innosti: 9. 2. 2007 

Charakteristika a investi�ní strategie fondu: Cílem Fondu je dosahovat co nejvyššího 

dlouhodobého zhodnocení investic. Majetek fondu je tvo�ený p�edevším akciemi spo-

le�ností, které jsou lídry ve svém odv�tví v regionu st�ední a východní Evropy. Nejv�tší 

podíl na portfoliu mají �eské, polské a ma�arské spole�nosti. Odv�tvová struktura je 

tvo�ena p�edevším energetickým, telekomunika�ním a finan�ním sektorem, avšak není 

nijak omezená. Investice jsou �asto sm��ované také do farmaceutického pr�myslu nebo 

strojírenství. Benchmark fondu je stanoven následujícím pom�rem akciových index�: 

40 % PX Index (�R), 28 % WIG20 Index (Polsko), 20 % BUX Index (Ma�arsko), SAX 

Index (Slovensko). [8] 

Tabulka 10: Deset nejv�tších portfoliových investic - AXA CEE akciový fond

=���	� ��������
�� =���	� ��������
��

1K��5A�.7�� &-0&�� I� ��������3��5A�.7� 0-&0��

K�!
��4����5A�.7� "-$��� 3I=�4����5N@�7�� 0-�"��

.�#��/���:�����5A�.7�� "-���� B���
���6������5N@�7�� )-$)��

>� �N��E����3� �H�6�!�5N@�7�� �-�$�� =�@�=R�5=M<7� )-)���

J������;�!�������6�����5A�.7�� 0-++�� =.3�4����=� !���5=M<7� )-�&��
Zdroj: vlastní zpracování za použití dat m�sí�ní zprávy fondu, dostupné na 
http://www.axa.cz/Files/05/055f3459-fcdc-433a-af8c-a8b8817d0f4b.pdf

���� �
Obrázek 20: Struktura vlastního kapitálu podle zem� eminenta - AXA CEE akciový 
fond 
Zdroj: vlastní zpracování 2012�
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Obrázek 21: Struktura akciové �ásti portfolia dle sektor� - AXA CEE akciový fond 
Zdroj: vlastní zpracování 2012�

�isté obchodní jm�ní k 30. 3. 2012: 619,575 mil. K�

Po�et podílových list�: 863.760.345�

Kurz k 30. 3. 2012: 0,7173 K� / podílový list 

Volatilita fondu �iní 19,93% p. a. za 3 roky. 

Poplatky: Investi�ní spole�nost AXA pat�í z hlediska ú�tování poplatk� k levn�jším 

investi�ním spole�nostem. U fondu AXA CEE akciový fond nedochází k ú�tování jiné-

ho než manažerského poplatku, nedochází tedy ke snižování �isté investované �ástky. 

Minimální po�áte�ní investice je stanovena sumou 5.000 K�, každá následná investice 

pak musí �init minimáln� 500 K�. V p�ípad�, že investor vytrvá a dodrží stanovenou 

dobu investování (minimáln� 5 let), není mu ú�tován ani žádný výstupní poplatek. Po-

kud požádá o zp�tný odkup podílových list�, �eká jej v 1. roce investování výstupní 

poplatek 5%. Výše výstupního poplatku klesá s délkou investování. [8] 
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ISIN: CZ0008472610 

Správce fondu: �SOB Investi�ní spole�nost, a.s. 

Depozitá�: �SOB, a.s. 

Datum zahájení �innosti: 3. 5. 2007 

Charakteristika a investi�ní strategie fondu: Investice akciového fondu - St�ední a 

Východní Evropa jsou zam��eny na �R, Polsko, Estonsko, Litvu, Lotyšsko, Maltu, 

Ma�arsko, Slovinsko, Kypr, Bulharsko, Rumunsko, Rusko a dalších 11 postsov�tských 

republik, Albánii, Bosnu a Hercegovinu, Makedonii, �ernou Horu a Srbsko p�i zacho-

vání široce rozložené sektorové alokace portfolia. �SOB intern� stanovený benchmark 

se skládá z pom�r� burzovních index�: 25% Rusko (CRTX), 25% Turecko (XU030), 

20% �R (PX), 15% Polsko (WIG20), 6% Ma�arsko (BUX), 3% Rumunsko (BET), 3% 

Slovinsko (SBITOP) a 3% Chorvatsko (CRO). Sektorové omezení fondu není nijak 
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ohrani�eno – fond investuje do širokého spektra odv�tví jako nap�. bankovnictví, ener-

getický pr�mysl, ropa a zemní plyn. [14] 

Tabulka 11: Deset nejv�tších portfoliových investic - �SOB akciový fond - St�ední a 
Východní Evropa 

=���	� ��������
�� =���	� ��������
��

24KB4�<.� �-�)�� J;K<<��;<2@B�<AK�6B3@=� )-�)��

I@B.;SK�6�B�<I;�4�<.� �-,$�� =3R2�KAN<S���.M���@4K�=;KA�K<�2�� )-)���

6��=B3>� $-00�� .3>KBA<;�4�<.�� )-�"��

AK�� 0-�)�� M@.3;M� )-,"��

KB2IK�4�<.� 0-0$�� N�A;�3>KB�2�4�<A;�N3M�;<6� �-"0��
Zdroj: vlastní zpracování za použití dat m�sí�ní zprávy fondu, dostupné na 
http://www.csob.cz/WebCsob/Fondy/CZ0008472610-LETAK.pdf 

    
Obrázek 22: Struktura vlastního kapitálu podle zem� eminenta - �SOB akciový fond - 
St�ední a Východní Evropa 
Zdroj: vlastní zpracování 2012�

�isté obchodní jm�ní k 28. 3. 2012: 290,905 mil. K�   

Po�et podílových list�: 546.288.592 

Kurz k 30. 3. 2012: 0,5325 / podílový list 

Poplatky: �SOB investi�ní spole�nost ú�tuje u akciového fondu st�ední a východní 

Evropa vstupní poplatek 2,5% bez ohledu na výši investované �ástky. První investice 

však musí �init minimáln� 5.000 K�. Do fondu je možné investovat pravideln�, v tomto 

p�ípad� je hodnota investované �ástky stanovena na minimáln� 500 K�. Fond si každo-

ro�n� inkasuje manažerský poplatek ve výši 2%, který se promítá ve výnosu podílových 

list�. Výstupní poplatek p�i zp�tném odkupu podílových list� není stanoven.[14] 
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Výkonnost fond� v kategorii rozvíjejících se trh� je hodnocena jako tržní denní kurz 

podílového listu, který vyjad�uje zm�nu vlastního kapitálu p�ipadajícího na jeden podí-

lový list fondu. 
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�
Obrázek 23: Výkonnost fond� rozvíjejících se trh� v posledních 5 letech 
Zdroj: http://www.ifondy.cz 
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�

Obrázek 24: Výkonnost fond� rozvíjejících se trh� v posledních 5 letech 
Zdroj: http://www.ifondy.cz 

Z graf� (obr. 23 a 24) je patrné, že v roce 2007 – 2008 nebyl ani Region st�ední a vý-

chodní Evropy ušet�en globálního výprodeje na akciových trzích. P�í�inou poklesu byla 

pokra�ující dluhová a kreditní krize, podložená ned�v�rou ve finan�ní sektor. Regionál-

ní trh však nedosahuje tak vysoké stability jako nadnárodní ekonomiky, proto se rychle-

ji a strm�ji propadá. Po�átkem roku 2009 nabrala globální ekonomika prudký obrat, což 
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byla reakce na nejr�zn�jší vládní opat�ení a zásahy Centrální banky. Za�átkem roku 

2010 pokra�ovalo ozdravování ekonomiky, k �emuž p�isp�l hlavn� r�st �ínského impor-

tu a exportu. Konec roku 2010 a rok 2011 byl již ve znamení evropské dluhové krize 

zp�sobené problémy na poli ve�ejných financí ve státech jižní Evropy. 

Sporotrend se vyzna�uje oproti jiným fond�m stejné kategorie vyšší kolísavostí hodnoty 

investice. Kolísavost je zp�sobena orientací fondu na ropu a zemní plyn a finan�ní sek-

tor. Vzhledem k tomu, že všechny fondy mají podobnou investi�ní strategii, je i na 

ostatních grafech výkonnosti znatelná kolísavost výkonnosti. Fondem s nejnižší volatili-

tou, ale také nejnižším výnosem je �SOB akciový fond – St�ední a východní Evropa. 

���� $���	�	�2�+	�
"����������	����%�

Sektorové fondy realitního trhu jsou nemovitostními akciovými fondy, které investují 

do akcií spole�ností podnikajících v realitním oboru, jedná se p�edevším o developerské 

spole�nosti (výstavba, správa, provozování nebo obchodování s nemovitostmi) a realitní 

trusty, které pronajímají a spravují nemovitosti. Investice do to t�chto fond� je obvykle 

spojena s vyšším rizikem, protože nemovitostní trh podléhá r�zným spekulativním vý-

kyv�m. Fond je vhodný pro investory, kte�í jsou ochotní p�ijmout riziko vyplývající 

z koncentrace investic do omezeného po�tu sektor�, což m�že vést ke krátkodobému, 

výraznému kolísání hodnoty. Investice do t�chto fond� žádá uložení prost�edk� na 5 – 7 

let. 

Do kategorie akciových fond� realitního trhu jsem z fond� nabízených tuzemským 

trhem a denominovaných v �eské korun� vybrala �SOB realitní mix, Fond nemovitost-

ních akcií a AXA realitní fond. �

������ �$�>����������7�?�

ISIN: CZ0008472222 

Správce fondu: �SOB Investi�ní spole�nost, a.s. 

Depozitá�: �SOB, a. s. 

Datum zahájení �innosti: 1. 2. 2006 

Charakteristika a investi�ní strategie fondu: Fond investuje do cenných papír�, je-

jichž emitent zam��uje své aktivity na oblasti realit a developmentu. Fond ukládá své 

prost�edky do spole�ností p�sobících na evropském, americkém a asijském realitním 

trhu. P�ibližn� 30% portfolia fondu je investováno do spole�ností p�sobících ve St�ední 

a Východní Evrop�. Interní benchmark (�SOB) stanovuje váhu 20% v portfoliu pro 
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region st�ední a východní Evropy, 40% na trzích západní Evropy (Stoxx Europe 600 

Real Estate) a 40% v USA (S&P 500 Real Estate). [14] 

Tabulka 12: Deset nejv�tších portfoliových investic – �SOB realitní mix 
'������ ��������
�� '������ ��������
��

@<;4�;M�B3��>A3� +-"&�� 4B;I;2N�M�<�� 0-����
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2;>3<�=B3=KBIS�6B3@=� "-�$�� =B3M36;2�IB@2I� )-)���

�>KB;A�<�I3RKB�A3B=3B�I;3<� 0-",�� M�<��2KA@B;I;K2�6B� )-�)��

=@4M;A�2I3B�6K�;<A� 0-)$�� JK<I�2�;<A� )-,,��
Zdroj: vlastní zpracování za použití dat m�sí�ní zprávy fondu, dostupné na 
http://www.csob.cz/cz/fondy/Akciove-fondy/Stranky/CZ0008472222.aspx

�isté obchodní jm�ní k 28. 3. 2012: 325,010 mil. K�   

Po�et podílových list�: 630.904.397 

Kurz k 28. 3. 2012: 0,5152 / podílový list 

Volatilita fondu �iní 17,08%. 

Poplatky: Poplatky u realitních akciových fond� jsou díky relativn� malé diverzifikaci 

a vyššímu riziku nižší. �SOB investi�ní spole�nost ú�tuje fondu realitní mix vstupní 

poplatek 2,5% bez ohledu na výši investované �ástky. První investice však musí �init 

minimáln� 5.000 K�. Do fondu je možné investovat pravideln�, v tomto p�ípad� je hod-

nota investované �ástky stanovena na minimáln� 500 K�. Fond si každoro�n� inkasuje 

manažerský poplatek ve výši 1,5%, který promítá do výnosu podílových list�. Výstupní 

poplatek p�i zp�tném odkupu podílových list� není stanoven. [14] 
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ISIN: CZ0008472396 

Správce fondu: �P INVEST investi�ní spole�nost a.s. 

Depozitá�: Deutsche Bank AG, Filiale Prag

Datum zahájení �innosti: 1. 8. 2006 

Charakteristika a investi�ní strategie fondu: Fond se zam��uje na regiony 

s nejv�tším r�stovým potenciálem, investuje do akcií nemovitostních spole�ností profi-

tujících p�edevším z pronájmu a p�ípadného zhodnocení nemovitostí a developerských 

spole�ností zabývajících se výstavbou a prodejem nemovitostí. V portfoliu fondu jsou 

též zastoupeny realitní trusty, které vlastní, pronajímají a spravují nemovitosti, p�i�emž 

minimáln� 90 % zisku plynoucího z této �innosti je vypláceno ve form� dividend. [12] 
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Tabulka 13: Deset nejv�tších portfoliových investic – Fond nemovitostních akcií 
'������ ��������
�� '������ ��������
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;>>3�;<�<���6� 0-0"�� A3<RKBI�;>>34;M;K<�;<JK2I� )-&$��
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;2N�BK2�A3NK<C2IKKB2�BMIS� 0-,)�� A��;>>34;M;K<��<M�6K<��6�� )-&���

@<;4�;M�C�B3��>A3�2K�� 0-,,�� 2�;>>3��6� )-����

�K@I2ANK�K@B32N3=��6�� )-&"�� A3B;3�<J� )-$���
Zdroj: vlastní zpracování za použití dat m�sí�ní zprávy fondu, dostupné na 
http://www.cpinvest.cz/media/docs/Infolist_FNA.CPI_CZ0008472396_CZ_2012_0331.pdf

���� �
Obrázek 25: Struktura vlastního kapitálu podle zem� eminenta – Fond nemovitostních 
akcií 
Zdroj: vlastní zpracování 2012 

�isté obchodní jm�ní k 30. 3. 2012: 775,883 mil. K�   

Po�et podílových list�: 1.366.713.856 

Kurz k 30. 3. 2012: 0,5677 / podílový list 

Volatilita fondu �iní 18,85% p. a. za 3 roky. 

Investi�ní spole�nost �P invest pat�í z hlediska správc� fond� k pom�rn� nákladov�

náro�ným. Vstupní poplatek fondu �iní 1 – 4% v závislosti na investované �ástce (po-

kud investor složí �ástku do 100.000 K�, je mu tato investice snížena o 4%) Vstupní 

poplatek je možné uhradit jednorázov� (a to i u pravidelné investice) s první pravidel-

nou m�sí�ní investicí nebo je možné vstupní poplatek postupn� splácet, �ímž se snižují 

následn� investované �ástky. Minimální �ástka pro první investici je stanovena na 3.000 

K�, pravideln� investovat lze již od 500 K�. Za obhospoda�ování fondu si spole�nost 

�P invest ú�tuje poplatek ve výši 2,2% splatný v m�sí�ních splátkách. Rozhodne-li se 

investor prodat své podíly, m�že tak u�init kdykoliv a výstupní poplatek se v tomto p�í-

pad� neú�tuje. [12] 
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ISIN: CZ0008472776 

Správce fondu: AXA investi�ní spole�nost a.s. 

Depozitá�: UniCredit Bank Czech Republic, a. s. 

Datum zahájení �innosti: 17. 9. 2007 
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Charakteristika a investi�ní strategie fondu: Cílem fondu je dosahovat co nejvyššího 

dlouhodobého zhodnocení investic. Fond investuje zejména do akcií spole�ností, které 

p�sobí v oblasti nemovitostí a pozemk�, dále do spole�ností podnikajících v oblasti 

stavebnictví a firem, které se zabývají financováním uvedených aktivit. Fond rovn�ž 

investuje do standardních fond� cenných papír� realitních spole�ností. Fond nemá regi-

onální omezení. [8] 

Tabulka 14: Deset nejv�tších portfoliových investic – Fond nemovitostních akcií 
'������ ��������
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��

J�����2��5�������7�� "-,+�� 2�#���=�����
��5@2�7�� )-+���

;##������(��6�5B����!��7�� �-,��� 2���
�6�:����5�������7�� )-&0��

�
���#�K������B9K9�A�5B����!��7�� $-0+�� � ����A����5@2�7� )-"$��

4������� ���>�5.�����7�� $-,"�� 3X��!�A�����E�5@2�7�� )-$0��

2=�B���X�G���!�B��
�KI��5@2�7� 0-�+�� A4�B�������K  �!�5@2�7�� )-����
Zdroj: vlastní zpracování za použití dat m�sí�ní zprávy fondu, dostupné na 
http://www.axa.cz/Files/a1/a1b673e0-b0e0-45b2-b5f3-75defcc38c35.pdf

    

Obrázek 26: Struktura vlastního kapitálu podle zem� eminenta – AXA realitní fond 
Zdroj: vlastní zpracování 2012 

�isté obchodní jm�ní k 30. 3. 2012: 412,768 mil. K�   

Po�et podílových list�: 686.003.649 

Kurz k 30. 3. 2012: 0,6017 / podílový list 

Volatilita �iní 17,01% za 3 roky. 

Poplatky: Investi�ní spole�nost AXA pat�í z hlediska ú�tování poplatk� k levn�jším 

investi�ním spole�nostem. U fondu AXA CEE akciový fond nedochází k ú�tování jiné-

ho než manažerského poplatku, nedochází tedy ke snižování �isté investované �ástky. 

Minimální po�áte�ní investice je stanovena sumou 5.000 K�, každá následná investice 

pak musí minimáln� �init 500 K�. V p�ípad�, že investor vytrvá a dodrží stanovenou 

dobu investování (minimáln� 4 roky), není mu ú�tován ani žádný výstupní poplatek. 

Pokud požádá o zp�tný odkup podílových list�, �eká jej v 1. roce investování výstupní 

poplatek 5%, ale výše výstupního poplatku klesá s délkou investování. [8] 
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Obdobn� jako u p�edešlých kategorií je výkonnost fond� hodnocena tržním denním kur-

zem podílového listu, který vyjad�uje zm�nu vlastního kapitálu p�ipadajícího na jeden podílový 

list fondu. 

  
Obrázek 27: Výkonnost fond� realitních trh� v posledních 5 letech 
Zdroj: http://www.ifondy.cz
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Obrázek 28: Výkonnost fond� realitních trh� v posledních 5 letech 
Zdroj: http://www.ifondy.cz

Grafy výkonnosti jednotlivých fond� (obr. 27 a 28) dokazují dopad americké krize roku 

2008 na rapidní pokles tržních cen nemovitostí. To se projevilo na kurzech akcií realit-

ních spole�ností a potažmo i na kurzech podílových list� realitních akciových fond�. 

Po�átek roku 2009 byl již ve znamení obratu díky zásah�m vlády a Centrální banky, ale 

rok 2010 p�inesl stagnaci vysp�lých trh� a krizi ve�ejných financí ve státech jižní Evro-

py. Ve stavebnictví došlo k potla�ení státních zakázek z d�vodu vládních úsporných 

opat�ení v oblasti infrastrukturních projekt�, což do budoucna z�ejm� ovlivní vývoj rea-

litního trhu. V roce 2011 došlo k zastavení propadu cen nemovitostí na v�tšin� trh�, 

ceny se však nadále pohybují velice nízko.  

Nejvyšší výkonnosti z uvedených fond� dosahuje AXA realitní fond. Fond je regionál-

n� zam��ený spíše na vysp�lé trhy Francie, Rakouska a N�mecka, které pomohly 

k vyhlazení negativního vlivu trhu nemovitostí v USA. Nejhorším fondem v kategorii je 

�SOB realitní mix, který významn� ztrácí na hodnot�. 

��#�  "��-�2����"�

Akciové fondy vysp�lých trh� jsou fondy s nejnižší volatilitou. Nelze však �íci, že se u 

t�chto fond� kolísavosti hodnoty zcela vyhneme. I vysp�lé trhy jsou ovlivn�ny p�sobení 

globálních trh�, jak tomu bylo nap�íklad v roce 2008. Skupina akciových fond� vysp�-

lých trh� je zastoupena pouze jediným fondem denominovaným v �eských korunách. 

Tímto fondem je Top Stocks z portfolia Investi�ní spole�nosti �eské spo�itelny. 
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ISIN: CZ0008472404 

Správce fondu: Investi�ní spole�nost �eské spo�itelny, a.s. 

Depozitá�: �eská spo�itelna, a.s.

Datum zahájení �innosti: 28. 8. 2006

Charakteristika a investi�ní strategie fondu: Akciový fond Top Stocks je �ízen po-

mocí investi�ní strategie ozna�ované jako „stock picking“. Metoda spo�ívá v aktivním 

vyhledávání jednotlivých akciových titul� se zajímavým investi�ním potenciálem a 

p�edpokladem dlouhodobého r�stu. Portfolio fondu zpravidla p�edstavuje 25 r�zných 

investi�ních titul� obchodovaných v USA, Kanad� a v Evrop�. Pro zajišt�ní m�nového 

rizika fond využívá dostupných zajiš�ovacích instrument� (forwardy; swapy). [13] 

Tabulka 15: Deset nejv�tších portfoliových investic – Top Stock 
=���	� ��������
�� =���	� ��������
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2����!�� $-&"��� 3<�2�#�������
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��� �� 0-+)��� O�� ��##� 0-�����

� �� �#�=���#����
��� !� 0-0+��� I����=���#����
��� !� 0-�,��

������ 0-)&��� ;!�!�=���#����
��� !� 0-,0���
Zdroj: vlastní zpracování za použití dat m�sí�ní zprávy fondu, dostupné na 
https://cz.products.erstegroup.com/Retail/cs/Produkty/Fondy/Factsheety/Fund_general/index.phtml?q=&I
SIN=CZ0008472404&ID_NOTATION= 

  

Obrázek 29: Struktura akciové �ásti portfolia dle sektor� – Top Stocks 
Zdroj: vlastní zpracování 2012�

�isté obchodní jm�ní k 30. 3. 2012: 1.688,488 mil. K�  

Po�et podílových list�: 1.275.582.727

Kurz k 30. 3. 2012: 1,3237 / podílový list 

Výkonnost: výkonnost akciového fondu je m��ena tržním denním kurzem podílového lis-

tu, který vyjad�uje zm�nu vlastního kapitálu p�ipadajícího na jeden podílový list fondu.
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�
Obrázek 30: Výkonnost akciového fondu Top Stocks v posledních 5 letech 
Zdroj: http://www.ifondy.cz 

Graf na obr. 30 znázor�uje vývoj kurzu podílového listu v posledních p�ti letech. Mohu 

konstatovat, že tento fond je jediný z mého výb�ru, který se mimo období americké kri-

ze a období konce roku 2011 drží nad úrovní 1 K� / podílový list, tzn. nad nominální 

hodnotou. V roce 2008 sice utrp�l fond velkou ztrátu tém�� ve výši 60 %, ale i p�es to 

dosahuje od za�átku svého fungování pr�m�rného výnosu 20,18%.  

�
Obrázek 31: Ro�ní výkonnost fondu Top Stocks 
Zdroj: vlastní zpracování 2012 

Poplatky: Investi�ní spole�nost ú�tuje vstupní poplatek ve výši 3% z investované �ást-

ky, poplatek je vyú�tován p�i každé investované �ástce, p�i�emž výše minimální inves-

tice je stanovena na 100 K�. Po konzultaci s investi�ním poradcem je však investorovi 
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doporu�ena minimální �ástka pro pravidelné investování alespo� 1.000 K�. Poplatek za 

obhospoda�ování je stanoven na 2,5% ro�n�. Investi�ní spole�nost o n�j automaticky 

snižuje výnosy z investované �ástky. Výstupní poplatek není ú�tován.[13] 
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3. Zhodnocení a zd�vodn�ní vhodné možnosti investic 

Tato kapitola je v�nována vyhodnocení jednotlivých fond� uvedených v p�edchozí ka-

pitoly. P�i vyhodnocování nejvhodn�jší možnosti investování jsem p�ihlížela k daným 

charakteristikám fond�, jako je hodnota majetku fondu, výkonnost fondu, výše poplatk�

a dostupnost informací v�etn� p�ístupu investi�ních spole�ností ke klientovi. 

Mé dosavadní zkušenosti s investováním pen�žních prost�edk� byly velmi malé. Krom�

pokusu investovat do akcií �eských spole�ností v rámci Kupónové privatizace, který 

skon�il relativn� úsp�šným zhodnocením vložené tisícikoruny v podob� dividend a ná-

sledn� i výnosu z prodaných akcí plze�ského Stocku, jsem se p�ed n�kolika málo lety 

pokusila investovat do dluhopis�. Výsledek zhodnocení investované �ástky nebyl valný. 

V roce 2011 jsem dosp�la k názoru, že by bylo dobré ur�itou �ást pen�žních prost�edk�, 

které pravideln� odkládám na spo�ící ú�et, zhodnotit lépe.  

Po získání základního p�ehledu z internetových stránek, které nabízejí široké spektrum 

informací, a orientace v nich není p�íliš jednoduchá, jsem kontaktovala investi�ní po-

radce z �SOB, Komer�ní banky a �eské spo�itelny. Jedná se o bankovní instituce, ve 

kterých osobn� vlastím b�žné nebo termínované ú�ty. Bohužel v �SOB ani Komer�ní 

bance jsem p�íliš neusp�la. P�ední zájem t�chto institucí je prodat své produkty, než 

seznámit klienta se všemi podrobnostmi v�etn� rizik. Konzultace v �eské spo�iteln�

p�inesla o�ekávaný výsledek. Investi�ní poradce po vyslechnutí mých požadavk� a spo-

le�ného vypln�ní investi�ního dotazníku, vypracoval návrh investi�ního plánu. Je d�le-

žité, že velmi podrobn� vysv�tlil veškerá specifika a p�edevším upozornil na rizika spo-

jená s investicemi. Vzhledem k tomu, že jsem byla investi�ním dotazníkem vyhodnoce-

na jako konzervativní investor, investi�ní plán se p�evážn� skládal z mén� rizikových 

investi�ních nástroj� - dluhopisových a pen�žních fond�, prémiových vklad�. Akciové 

fondy doplnily portfolio pouze okrajov�. Hlavní skladba portfolia mne nezaujala, a pro-

to jsem se za�ala zabývat analýzou akciových podílových fond�, se kterými jsme se 

seznámili v p�edchozí kapitole. 

���� <�	����-�6�7-1��2�+	�
"�

Skupina globáln� zam��ených fond� je složena ze zástupc� akciových podílových fon-

d�: Pioneer – akciový fond, �SOB akciový mix, Fond globálních zna�ek �P Invest. 

Fondy jsou denominovány v �eských korunách, jsou ur�eny široké ve�ejnosti se zájmem 

investovat v �asovém horizontu nejmén� 5 let.�



60 

Tabulka 16: Porovnání globáln� zam��ených fond�
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Tabulka �. 16 shrnuje klí�ové informace týkající se globáln� zam��ených fond�. Fond 

globálních zna�ek sice disponuje vysokým obchodním jm�ním fondu, ale pat�í z hledis-

ka nákladovosti k nejdražším, to se projevuje jak na výši poplatk�, tak na ukazateli ná-

kladovosti TER. Fond globálních zna�ek má také nejnižší obrátkovost portfolia (PTR), 

což vyplývá z investi�ní strategie fondu. 

�
Obrázek 32: Porovnání ro�ní výkonnosti globáln� zam��ených fond�
Zdroj: vlastní zpracování 2012 

Graf (obr. 32) porovnává procentuální ro�ní výkonnost globáln� zam��ených fond�. 

Finan�ní a následn� hospodá�ská krize v letech 2007 – 2008 oslabila fondový trh a žád-

nému z fond� se zatím nepoda�ilo tuto ztrátu zcela vyrovnat. Se svými výsledky si nej-

lépe stojí Fond globálních zna�ek, nejvyšší ztrátu generuje �SOB akciový mix. Obr. 33 

porovnává volatilitu s výnosností. Op�t se potvrzuje, že Fond globálních zna�ek dosa-

huje nejnižší ztráty výnosu p�i nejnižší kolísavosti.  
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�
Obrázek 33: Porovnání volatility globáln� zam��ených fond�
Zdroj: vlastní zpracování 2012 

Díl�í záv�r: ze skupiny globáln� zam��ených investi�ních fond� mohu doporu�it fond 

globálních zna�ek, ale pouze za p�edpokladu vyšší investované �ástky. P�i malých in-

vesticích je fondem ú�tován vstupní poplatek 4%, což za sou�asných podmínek investi-

ci zcela znevýhod�uje. 
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Kategorii rozvíjejících se trh� tvo�í akciové podílové fondy: : Sporotrend, IKS akciový 

plus, AXA CEE akciový fond a �SOB akciový fond – St�ední a východní Evropa. Fon-

dy jsou také denominovány v �eských korunách, jsou ur�eny široké ve�ejnosti se zá-

jmem investovat v �asovém horizontu 5 – 7 let. 

Tabulka 17: Porovnání fond� rozvíjejících se trh�
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Podle tabulky �. 17 shrnující klí�ové informace týkající se fond� rozvíjejících se trh�, 

disponuje Sporotrend nejvyšším vlastním kapitálem. Z hlediska nákladovosti (TER) 

pat�í k nejdražším IKS akciový plus, který má zárove� i nejnižší obrátku portfolia 

(PTR). Sporotrend a AXA CEE drží své akcie v portfoliu pr�m�rn� 16 m�síc�. 

�
Obrázek 34: Porovnání ro�ní výkonnosti fond� rozvíjejících se trh�
Zdroj: vlastní zpracování 2012 

Graf (obr. 34) dokladuje, že i p�es ztráty roku 2008 a 2010 se z hlediska výkonnosti 

nejlépe da�í Sporotrendu, který je následován AXACEE. IKS akciový PLUS a �SOB 

akciový fond SV Evropa jsou z hlediska výnosnosti nejslabšími, ale za to nejmén� kolí-

savými fondy viz obr. 35. 

��
Obrázek 35: Porovnání volatility fond� rozvíjejících se trh�
Zdroj: vlastní zpracování 2012 

Díl�í záv�r: ze skupiny fond� rozvíjejících se trh� bych doporu�ila zejména Sporo-

trend. Tento fond se sice vyzna�uje vysokou kolísavostí, ale p�i vhodném naplánování 
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nákupu a prodeje podílových list� p�ináší p�ijatelný výnos. Výhodou této investice je, 

že ukon�ení investování není vázáno žádnou lh�tou a není zpoplatn�no. 

���� $���	�	�2�+	�
"����������	����%�

Sektorové fondy realitního trhu zastupují akciové podílové fondy: �SOB realitní mix, 

Fond nemovitostních akcií a AXA realitní fond. Fondy jsou také denominovány 

v �eských korunách, jsou ur�eny široké ve�ejnosti se zájmem investovat v �asovém ho-

rizontu 5 – 7 let. 

Tabulka 18: Porovnání fond� realitního trhu 

�� ?(�@�������
��)�B�
9�
��
�)�	�����>


����������
'H'�*�����
����
��

(���	�����
���
?(�@��
	�����
�����>

���
����
?%��
	����

'H'��
	�����
�����>
���
����

?�F��	�)��0����� 215.-,� 775.88� 4,1.77�

.��(� ,-$�$�� ,-$�""� ,-�,�"�

=IB� �0-�+�� C)+-++�� �$-)+��

J!
�������� �
��� �-$,�� �
�0�� ,-,,��

>���
��!�*���� �
��� �-$,�� �-�,�� �-$,��

J*!
�������� �
��� ,-,,�� ,-,,�� �
�$��

IKB� �-&)�� �-)+�� �-$"��

J� �
� �
�� �"-,&�� �&-&$�� �"-,���
Zdroj: vlastní zpracování 2012 

Tabulka �. 18 shrnuje klí�ové informace týkající se fond� realitních trh�. Fondem s nej-

vyšším vlastním kapitálem je Fond nemovitostních akcií, který ale zárove� pat�í 

k nejdražším fond�m. Nejlevn�jší se naopak jeví AXA Realitní fond, ale to jen 

v p�ípad�, že investor nep�eruší investi�ní horizont p�ed sjednanou dobou. AXA realitní 

fond má nejrychlejší obrátku akcií ve svém portfoliu (akcie drží mén� než 2 roky). 

Z hlediska výkonnosti fondu v jednotlivých letech (obr. 36) je na tom nejlépe AXA rea-

litní fond, naopak nejh��e si stojí �SOB realitní mix, který v roce 2008 utrp�l ztrátu 

p�esahující 60%. Tato ztráta se do sou�asné doby nepoda�ila zcela vyrovnat. Fond ne-

movitostních akcií dosahuje také pom�rn� slušných výsledk�, ale pat�í k fond�m s vy-

sokou kolísavostí hodnoty. Nejnižší kolísavost vykazuje AXA realitní fond, hned v zá-

v�su za tímto fondem je �SOB realitní mix (obr. 37).
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�
Obrázek 36: Porovnání ro�ní výkonnosti fond� realitního trhu 
Zdroj: vlastní zpracování 2012 

  
Obrázek 37: Porovnání volatility fond� realitního trhu 
Zdroj: vlastní zpracování 2012 

Díl�í záv�r: Ze skupiny fond� realitního trhu bych nedoporu�ila pro investování žádný 

z uvedených fond�. Sektor neumož�uje tak širokou diverzifikaci aktiv, která by navzá-

jem vyrovnávala své poklesy. To se odráží i na celkové výkonnosti jednotlivých fond�, 

které dlouhodob� vykazují ztrátu. 
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Kategorie fond� vysp�lých trh� je zastoupena pouze jedním fondem – Top Stocks, který 

byl založený v roce 2006. Správcem fondu je Investi�ní spole�nost �eské spo�itelny. 

Fond je ur�en dynamickým investor�m se zájmem o dlouhodobé investování 

v minimální délce 5 let. Top stocks sice pat�í k fond�m s vyšší kolísavostí, za to však za 
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celou dobu svého obchodování p�ináší investor�m více než 20% zhodnocení investova-

ných �ástek. Podle mého názoru fond pat�í k nejlépe �ízeným fond�m v naší nabídce. 

Tabulka 19: Tabulka základních údaj� - Top Stocks 
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Zdroj: vlastní zpracování 2012 
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Na základ� vyhodnocené analýzy akciových podílových fond� a po opakovaném zvá-

žení svých finan�ních možností jsem se rozhodla pro pravidelné m�sí�ní investování do 

akciových podílových fond� �eské spo�itelny – fondu Top Stocks a Sporotrend. Vzhle-

dem k tomu, že jsem doposud nem�la zkušenosti s investováním do akciových fond� a 

riziko ztráty investice je hlav� u Sporotrendu vysoké, neuvažovala jsem o investování 

vyšší jednorázové �ástky. Od února 2011 zasílám pravidelné m�sí�ní platby ve výši 

2.000 K� do obou fond�. Níže uvádím p�ehled o vývoji investovaných �ástek od února 

2011 do února 2012. 

Top Stocks 

Z pravidelné platby je investi�ní spole�ností ihned vyú�tován vstupní poplatek ve výši 

3%. �istá m�sí�ní investice pak �iní 1.940 K�. Za 13 období jsem do fondu vložila 

25.220 K�, p�i�emž zhodnocená �ástka je 27.784,87 K�. 

Po�átek období 12. 2. 2011 kurz: 1,3146 K�
Konec období 29. 2. 2012 kurz: 1,3255 K�
Pravidelné investice 25.220,00 K�  = 2.000 – (2.000*3%)*13 m�síc�
Finální �ástka 27.784,87 K�
Výnos celkem 10,17%
Výnos p.a. 18,97%

�

Sporotrend 

Shodn� jako u Top Stocku je u tohoto fondu z každé m�sí�ní platby stržen vstupní po-

platek 3%. �istá investice pak �iní 1.940 K�.  

Po�átek období 12. 2. 2011 kurz: 1,8838 K�
Konec období 29. 2. 2012 kurz: 1,3646 K�
Pravidelné investice 25.220,00 K�  = 2.000 – (2.000*3%)*13 m�síc�
Finální �ástka 24.131,43 K�
Výnos celkem -4,32%
Výnos p.a. -7,78%
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Investice do Sporotrendu se zatím nejeví jako nejš�astn�jší. Nicmén� o�ekávám, že v 

dlouhodobém horizontu se také stane výd�le�ným. V investování je pot�eba se obrnit 

trp�livostí a neunáhlovat se s prodejem podílových list� hned p�i prvním nezdaru. Tepr-

ve �asem se ukáže, jak se budou investice vyvíjet a jestli byla moje volba správná.  

� �
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Investování do podílových fond� v �eské republice se sice stává stále oblíben�jší zále-

žitostí, nicmén� v�tšina obyvatelstva ukládá pen�žní prost�edky na b�žné nebo spo�ící 

ú�ty, p�ípadn� využívá stavební spo�ení a penzijní p�ipojišt�ní. Tyto finan�ní produkty 

jsou z dlouhodobého pohledu nevýnosné a slouží p�edevším k udržení hodnoty. �eský 

investor pat�í svým charakterem do kategorie konzervativních investor�, kte�í dávají 

p�ednost malému riziku s nízkým výnosem. Hlavním d�vodem této opatrnosti jsou z�e-

jm� historická zklamání v podob� podvod� a tunel� ve fondovém podnikání nebo nízká 

finan�ní gramotnost. V sou�asné dob� jsou obavy z podvodného jednání tak�ka zbyte�-

né. V�tšina investi�ních spole�ností využívá zázemí velkých bankovních ústav�, které 

podléhají p�ísné kontrole dodržování pravidel kolektivního investování. 

Nabídka investi�ních produkt�, akciové fondy tím nevyjímaje, tuzemských investi�ních 

spole�ností je skute�n� široká, pro drobného investora až nep�ehledná. Proto se �asto 

potencionální investo�i sv��ují do rukou investi�ních poradc�, kte�í pomohou sestavit 

vhodné portfolio podle požadavk� investora. P�ed každou realizovanou investicí by si 

investor m�l uv�domit výši rizika, kterou je ochoten podstoupit, m�l by zvážit délku 

investi�ního horizontu a d�kladn� vyhodnotit sv�j investi�ní profil. Investi�ní profil je 

praktickým vyhodnocením investi�ního dotazníku, podle n�hož lze sestavit investi�ní 

plán. D�ležité je, aby investi�ní plán obsahoval fondy s r�znou investi�ní strategií, které 

vykrývají vzájemné poklesy. Díky diverzifikaci portfolia je možné ochránit investované 

�ástky p�ed velkými ztrátami. Jako další ochranu p�ed rizikem ztráty doporu�uji volit 

variantu pravidelného investování. Díky stálým a rovnom�rným nákup�m podílových 

list� investor vyrovnává kolísání tržní hodnoty a tím snižuje investi�ní riziko.  

V praktické �ásti této práce jsem se zam��ila na analýzu akciových podílových fond�, 

v �emž osobn� spat�uji velký potenciál. Zejména dlouhodobé investování p�ináší mož-

nost vyšších výnos� bez povinnosti uhradit da� z p�íjm�. To není nap�íklad u spo�ení 

možné. Na druhou stranu investování vyžaduje od investora s investicí pracovat – pra-

videln� ji kontrolovat, v p�ípad� pokles� p�ikoupit další cenné papíry a z�edit tak p�í-

padnou ztrátu. Pokud investice výrazn� vzroste je �as podíly prodat a dosáhnout tak 

o�ekávaného zhodnocení. 
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The bachelor thesis deals with an analysis of equity mutual funds of domestic invest-

ment companies.  
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vestment. 
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