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Kolektivni investovani



Kolektivni investovani — avod a historie (I)

= Subjekty kolektivniho investovani — dileziti ,hraci* na svétovych
financnich trzich v poslednich desetiletich

s Historie

- pocatky — polovina 19. stol. v Evropé¢, vétsi rozvoj az ve 20. letech 20.
stol. v USA (preruseno krachem na NYSE v r. 1929 a hospodarskou
krizi)

- vétsi rozvoj v Evropé az II. svétové valce (Francie)

- portfolio — akcie, pak 1 dluhopisy a nemovitosti

- v oblasti stfedni a vychodni Evropy vznik a rozvoj az v 90. letech 20.
stol. v souvislosti s privatizaci
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Kolektivni investovani — uvod a historie (1I)

= Ceska republika:

- prvni instituce kolektivniho investovani - investiCni spole¢nost Prvni
investicni (PIAS), zaloZzena 1990 Investi¢ni bankou

- ,,produkt® kupdnové privatizace (v 1. viné 72 % investi¢nich bodi, v 2.
viné 63,5 %)
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Princip kolektivniho investovani

= Podstatou podnikdni  formou  kolektivniho  investovani je
shromazdovani penéZznich prostredki od pfedem neurCencho
a neomezené¢ho poctu osob za ucelem jejich pouZiti k podnikani
na zaklad¢ principu rozptyleni rizika zpisoby, kter¢ dovoluje zakon.

= Soustfed’ovani pencéznich prostiedkil a jejich pouziti musi probihat jen
formami, které jsou zakonem povoleny, jinak musi byt uloZeny
na zvlastnim uctu u banky, ktera se oznacuje jako depozitar.
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Zakladni modely

" kolektivni investovani prostiednictvim investicnich fondii

" kolektivni investovani prostiednictvim podilovych fondii
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Vyhody pro investory

= Stala likvidita vlozenych prostredki
m Diverzifikace rizika
m  Snizeni informacnich a transakénich naklada

m  Moznost ndkupu takovych titult, ke kterym by se drobny investor
normalné nedostal

= Profesionalni sprava svéfen¢ho majetku
= Jednoduche¢ a pohodlné investovani

= => v¢tSinou vySSi vynosy nezZ napt. v pfipadé drZzeni ispor u komercnich
bank
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Vyhody pro ekonomiku

Pfinos pro ekonomiku statu spociva piedevSim v tom, Ze¢ pokud se
do kolektivniho investovani zapoji znacna Cast obyvatelstva, pfeméni tito
drobni stfadatelé cast svych, do té doby vétSinou znacné likvidnich
finan¢nich aktiv na akcie a podilové listy vySe uvedenych fonda, nebo-li
na finan¢ni aktiva dlouhodoba. Tim se dostanou na kapitalovy trh znacné
objemy pené¢Znich prostfedkil, které by se tam jinak nedostaly a které¢ maji
znaCny vyznam pro financovdni ftady rozsahlych redlnych investic
provadénych jak podniky, tak i staitem s pfiznivym dopadem na ekonomicky
rust.
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Nevyhody

= Fondu je nutné¢ platit spravni poplatek, tj. poplatek za spravu svéfencho
kapitalu

= Investor ztraci moZnost Uplné ¢i1 vyraznéji ovliviiovat zameéfeni
investic (ztrata investicni volnosti)

= A samoziejmé riziko, které vyplyvd ze samotne¢ho investovani
na kapitdlovem a penéZnim trhu.
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Investice do akcii investicnich fondu (1)

= Investicni fond je akciovou spoleCnosti, emituje akcie, které jsou
povinn¢ obchodovatelné na vefejném kapitalovém trhu

= Ve srovnani s klasickymi akciovymi spoleCnostmi se na investi¢ni
fondy vztahuji ptisngsi pravidla, jimiz kazdy vyspé€ly stat chrani své
obCany vkladajici sveé uspofené penize na finan¢ni, resp. na kapitalovy
trh.

= Investi¢ni fondy jsou samostatnymi pravnimi subjekty a mohou se tak
spravovat samy nebo mohou byt spravovany investi¢nimi spoleCnostmi
(management a dalSi naklady, resp. poplatky za spravu).
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Investice do akcii investicnich fondu (1I)

= Dulezitym faktorem je velikost diskontu nebo prémie.
1 — (kurz akcie/majetek na akcii) x 100

Pokud je kurz akcie niZ$i nez trzni hodnota majetku investicniho fondu
pfipadajiciho na jednu akcii, potom se jednad o tzv. diskont. Pokud je
naopak trzni hodnota majetku ptipadajici na jednu akcii nizsi nez kurz,
nazyva se tento rozdil, prémii. Je-li vySe diskontu vyS§i nez
cca 10 — 15 %, ma se obecné za to, Ze bud’ spravce fondu nebo jeho
vedeni nema dostateCnou duvéru investoru. Je-li dosazeno prémie,
miize to vypovidat bud’ o neobvykl¢ situaci, v niZ se investicni fond
pravé nachazi nebo o vysoke divére v kvality jeho spravce nebo
managementu.
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Investice do podilovych listli podilovych fondu

= Podilové fondy nejsou pravnimi subjekty a proto nevydavaji akcie, ale
podilove listy.

= Jsou vzdy spravovany investini spoleCnosti, pfiCemz vlozene
prostiedky investora zustavaji jeho majetkem a investi¢ni spoleCnost
mu je pouze spravuje v ramci prislusného podiloveho fondu.

= Podilovy fondy:
- uzavien¢

- otevrené
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Uzavieny podilovy fond (I)

= Pocet, doba vydavani podilovych listi 1 délka jejich existence byvaji
zpravidla omezeny zakony jednotlivych zemi, coZ musi byt zakotveno
1 v jejich statutech.

= Pokud se investor rozhodne do téchto fondu investovat a zakoupi jejich
podilove listy, musi s1 pfedem uvédomit, Ze nema pravo na jejich odkup,
ale Ze s nimi muZe pouze obchodovat na kapitadlovem trhu.

s Z vySe uvedenych divodl byva u téchto fonda ¢asto nezanedbatelna vyse
diskontu. Ta byva Casto vySSi nez u investiCnich fondi, pficemz k jeho
hodnot€ se investor zpravidla pfed ukon¢enim existence fondu nedostane.
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Uzavieny podilovy fond (1I)

= Podilovy fond neni pravnim subjektem, a proto zde neexistuje ani
valna hromada, kde by mohl investor své zajmy prezentovat. Investor
je tak velmi zavisly na seri0znosti a odbornych kvalitach investi¢nich
spolecCnosti, ktera fond spravuyje.

= Vzhledem k vySe uvedenému nelze investovani do uzavienych
podilovych fondi povaZovat za bezpecny druh investic a z tohoto
divodu jsou tyto fondy ve vétSin€é zemi bud’ velmi pfisné regulovany
nebo nejsou viibec povoleny.
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Otevieny podilovy fond (I)

= Pocet jimi emitovanych podilovych listli, doba upisovani podilovych
listh a doba existence fondu nebyvaji zpravidla zakony jednotlivych
zemi nijak omezovany a zaviseji pouze na zajmu investori mnozstvi
penéz, které do prislusSného podiloveho fondu vioZi.

= Investor ma pravo kdykoli poZzadat investicni spoleCnost, kterd fond
spravuje, o odkoupeni sveého podilového listu za cenu odpovidajici
aktualni hodnoté majetku na tento list pfipadajiciho.

= Podilove listy otevienych podilovych fondi nebyvaji obchodovany
na organizovanych kapitadlovych trzich a tudiZ u nich neexistuje ani
zadny diskont.
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Otevieny podilovy fond (1)

= Vzhledem k wuvedenym vlastnostem, resp. zejména vzhledem
k moznosti kdykoliv odprodat podilove listy investicni spole¢nosti,
ktera fond spravuje, za cenu jejich skuteéné hodnoty, je mozZzno tento
zpusob kolektivniho investovani ve srovnani s obéma piedchozimi
zpusoby povaZzovat za nejvyhodnéjsi.

= Nejvice rozsifeny zplisob kolektivniho investovani.
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Typy otevienych podilovych fondu

= Fondy penéZniho trhu
=  Fondy dluhopisove

= Fondy smiSené

= Fondy akciové

= Fondy fondi

= Fondy zajisténé

* nemovitosti, komodity, derivaty

G.Oskrdalova: Financni trhy

16



Kolektivni investovani - vynosy

= Dividendy (béZny ptijem)
= Kapitalovy vynos

=  Dichodové (dividendove) fondy
= Ristove (kapitalové-rustove) fondy
= Kombinace
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Zakladni informace o podilovych a
investiCnich fondech pro investory

=  Prodejni prospekt (resp. zkraceny prodejni prospekt)
= Statut fondu

= Prodejni letdk
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Statut fondu

= udaje o investicni politice fondu

= udaje o zplisobu nakladani s vynosy z majetku fondu
= udaje o tom, zda se jedna o otevieny/uzavieny fond
= udaje o verejne obchodovatelnosti

= udaje o vysi uplaty za obhospodarovani fondu

= udaje o zplisobu vyplaty vynost

= udaje o bance, kterd vykonadva funkci depozitare

G.Oskrdalova: Financni trhy

19



Zkraceny prodejni prospekt

= Dokument, ktery z pohledu ,,bézného* investora obsahuje zakladni
informace, da se snadno precist a pochopit.
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Prodejni letak

= Pouze =zdkladni vlastnosti fondu (investicni strategie, historicke
vynosnosti)
= (il - vzbudit investi¢ni zajem
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Fondy — aktivni sprava

= Aktivni sprdva — manaZer fondu rozhoduje, jaké konkrétni cenne
papiry a aktiva fond nakoupi nebo proda do, resp. ze svého portfolia,
rozhoduje rovnéz o tom, kdy se obchod uskutecni. Snahou je nalézt na
trhu podhodnocen¢ cenné papiry a jina aktiva, vyuzit ziskovych
piilezitosti a dosahovat vynosii pokud mozZno vyssich, nez je primeér
vynosu Sirokého trhu (resp. benchmark).
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Fondy — pasivni sprava

= Pasivni sprava — fond kopiruje vybrany podkladovy index. Spravce
fondu spoléha na dlouhodoby riastovy trend investiCnich cennych
papirli, nesnazi se vlastnim obchodovanim ptekonat vykonnost trhu,
udrzuje 1nvestiéni proporce portfolia fondu podle podkladoveého
indexu.
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Vybér fondu

= Historicka vynosnost

= Rizikové ukazatele

= Naklady fondu

= Investicni horizont
- fondy penéZzniho trhu: 6 mésicii — 1 rok
- dluhopisové fondy: 1 — 2 roky
- smiSen¢ fondy: 3 — 5 let
- akciove fondy: 5 a vice let

G.Oskrdalova: Financni trhy

24



Dohled nad fondy kolektivniho investovani

= Regulatofi financnich a kapitalovych trhi
=  Depozitar

= Auditor

= Management spoleCnosti

= Asociace, profesni organizace
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Institucionalni investor1 na kapitalovych trzich

Subjekty kolektivniho investovani

Penzijni fondy

Pojistovny

Obchodnici s cennymi papiry
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Penzijni fondy

= Specializované finan¢ni instituce, které jako jedine sméji provadét
penzijni pripojisSténi, od kterého se oCekava, Ze bude vedle zakladniho
dichodového zabezpeCeni plnit funkci dodateCného piijmu v
dichodovém véku

" Penzyni pfipojisSténi — shromazd’ovani penéznich prostiedki od
ucastnikli penzijniho pfipojiSténi a statu poskytnutych ve prospéch
ucastnikill, nakladani s témito prostiedky a vypldceni davek penzijniho
piipojisténi
v CR neni povinné
* statni prispévek, danové ulevy
** v CR nepfiznivd vékova struktura pojisténcd (primérny vék
pojisSténce mezi 40 — 50 lety)
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