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ANALÝZA PODÍLOVÝCH FONDŮ 

A JEJICH RIZIKOVOSTI  

A VÝNOSNOSTI   

 

ANALYSIS OF MATUAL FUNDS AND THEIR RISK PROFITABILITY  

 

Radek Hrůza 

 

Autor působí jako student na Vysoké školy technické a ekonomické v Českých Budějovicích. 

Ve své práci se věnuje tématu podílových fondů, jejich efektivitě a rizikovosti. 

 

The author is a student at Institute of Technology and Business in České Budějovice. In his 

work he deals with the topic of mutual funds, their effectiveness and risk 

 

Abstract 

Matual fund is a tool for investment operations. They are especially popular thanks for their 

possibilities that they offer. In this article is made a analysis of five chosen funds based on the 

description and daily moves of these funds. These are the Conseq Active Invest Dynamický, 

the Fond Farmacie a biotechnologie, the Fond Fondů dynamický, the Fond nových ekonomik 

and the Pioneer All-Star Selection (třída A). A statistical analysis will be carried out to assess 

the performance of the funds. 

Key words: dynamic, matual fund, profit, risk 

 

Abstrakt 

Podílový fond je nástroj, který se používá k investičním operacím. Oblíbené jsou především 

díky možnostem, které nabízejí. V článku je provedena analýza pěti vybraných fondů na 

základě denních pohybů těchto fondů. Jedná se o fondy Conseq Active Invest Dynamický, 

Fond Farmacie a biotechnologie, Fond Fondů dynamický, Fond nových ekonomik a Pioneer 

All-Star Selection (třída A). Bude provedena statistická analýza, která posoudí výkonnost 

daných fondů. 

Kľúčové slová: dynamika, podílové fondy, zisk, riziko 

 

Úvod 

Při práci na trzích je třeba dávat pozor na rizika, která nás mohou zde potkat, a připravit se na 

ně. Řada ztrát vzniká kvůli chybám, kterým by šlo předem předejít. (Začínáme investovat 

a obchodovat na kapitálových trzích, 2011) Jednou z hlavních výhod investičních fondů je 

možnost rozložení rizika. Rozložení rizika investicí mezi více aktiv se nazýva diverzifikace. 

Diverzifikací se podstatně snižuje riziko, že by investici ohrozila jednen nevhodně zvolený 

investiční fond. (Osobní finance: řízení financí pro každého, 2014) Například U.S. Pioneer 

Fund, který se zaměřuje na akcie z indexu S&P 500, má v portofóliu téměr 130 firem. Zde 
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vzniká spor mezi aktivním a pasivním investorem. Mezi aktivní investory patří především ti, 

kteří si své bohatství vydělali sami. Riskují svůj vlastní kapitál, jednají na vlastní účet 

a aktivně se zapojují do procesu tvorby majetku. Pasivní investoři jsou klienti, kteří například 

svůj majetek zdědili nebo dlouhodobě spořili. U těchto investorů převyšuje potřeba vyšší 

bezpečnosti investice. (Investiční strategie pro třetí tisíciletí, 2010). Aktivní ivnestoři namítají, 

pokud se hvězdná firma zhodnotí o stovky procent za pár let v diverzifikovaném portfoliu to 

nebude nic platné, protože v něm jedna akcie nemá příliš velký podíl. Spor mezi aktivním 

a pasivním investorem má zajímavé argumenty na obou stranách. Řekněme jednoduše, že 

Pasivní investoři odpovídají, že sice s diverzifikované portfolio pravděpodobně nebude mít 

takové zhodnocení, jako kdyby byla vybrána geniálně jedna hvězdná akcie, ale na druhou 

stranu se vše nevsází na jednu kartu, proto je mnohem menší pravděpodnost ztráty. (průvodce 

úspěšného investora, 2014) Podle serveru www.investujeme.cz bude možnost v případě 

nových účastnických fondů, do kterých lze vstupovat od ledna 2013, zvolit míru rizika, jaké je 

investor ochoten podstoupit. Investičních strategií je na výběr hned několik. Konzervativní 

fond bude investovat spíše do dluhopisů s přísně stanoveným rizikem. Tato strategie obvykle 

není vystavena měnovému riziku, neboť se investuje v rámci národnosti investora. V rámci 

vyvážená strategie mohou prostředky více kolísat, a proto je pravděpodobnější, že některé 

roky půjdou do nepatrného mínusu, jiné roky mohou dosahovat nárustu až 6% a více. 

Investice jde především do dluhopisů, ale určité procento věnuje taky do akcií, hotovosti 

a nemovitostí. Dynamická, neboli progresivní strategie, většinou přináší nejlepší výsledky až 

v dlouhodobém horizontu. Dlouhodobým horizontem je namysli období delší 5 let a více. 

(Spořit nebo investovat?, 2011) Vložené prostředky jsou převážně investovány na akciových 

trzích a do nemovitostí. Jde o nejrizikovější strategii, procento zhodnocení ale může 

dosahovat i dvouciferných hodnot. (Investujeme, 2012) Měřítkem kvality fondu není, kolik 

v minulosti vydělal, ale jak si dlouhodobě stojí proti srovnatelné konkurenci a proti 

srovnávacímu indexu. Při stanovení investičních cílů je velmi důležité zaměřit se na investiční 

riziko a stanovit si jakou výši rizika je investor schopný podstoupit. Investiční horizont určuje, 

na jak dlouho můžeme postrádat investované peníze. Jestliže tedy je určeno proč investovat, 

jaké částky je cíl dosáhnout za určeného rizika, je třeba určit časový horizont své investice. 

A s investičím horizontem úzce souvisí i invističní riziko. Čím delší je časový horizont, tím je 

větší pravděpodobnost, že případný pokles bude vystřídán růstem, a díky tomu se může zvolit 

rizikovější instrument. A naopak. Čím větší je riziko, tím je třeba zvolit delší časový horizont. 

Investiční riziko klesá v pořadí: akcie, dluhopisy, instrumenty peněžního trhu. (Umění 

investovat, 2015)   

 

Jadro 

Identifikace rizik, posouzení jejich významu, stanovení velikosti rizika a jeho zhodnocení 

tvoří náplň analýzy rizika. Kvalitní analýza rizika zamezuje realizaci investicí s nepřijatelným 

rizikem a zvyšuje tak pravděpodobnost úspěsnosti investice. (Aplikovaná analýza rizika ve 

finančním managementu a investičním rozhodování, 2009) Jak už bylo řečeno obchodování 

s určitým množstvím kapitálem na více trzích pomůže diverzifikovat riziko tak, aby se snížil 

celkový účinek nestálosti zisků a ztrát. Takto nebude konečný úspěch závislý na ziskovosti 
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posledního obchodu a vaše citové výkyby jsou také omezené na minimu. (Prognóza 

finančních trhů, 2008) 

 

         Rozptýlené riziko 

 

 

 

 

 

 

    

      Signály   Stopy 
 

 

Obrázek 1 – Metoda 
Zdroj: Prognóza finančních trhů, str. 349 

 

Riziko je definováno těmito základními znaky: definovatelnost, měřitelnost, čitelnost, 

nadčasovost. Celkové investiční riziko je tvořeno několika dílčími riziky, jejichž zdrojem je 

např. investiční zprostředkovatel nebo obchodník s cennými papíry, samotný investiční 

nástroj, který je předmětem investice, prostředí, ve kterém investujeme, úroveň státní regulace 

aj. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Obrázek 2 – druhy investorů 

Zdroj: Umění investovat, str. 21 

 

Riziko investičního produktu – ne každý investiční produkt je ve skutečnosti tak výhodný, jak 

na první pohled může vypadat. Investor by měl zvážit reálnost produktu a porovnat 

zhodnocení produktu. Poměr výnosu a rizika může být zcela odlišný pro různé investory. 

(Umění investovat, 2015) 

 

Metodika 

V této části představím vybrané dynamické fondy, u kterých udělám poměření rizika 

s výnosem a určím fond, který se nejvíce zhodnotí. Vyberu 5 oblíbených dynamických fondů, 

které jsou vysoce rizikové, ale zároveň mají i vysoké zhodnocení. K poměření rizikovosti 

s výnosem použiji denní pohyby fondů. 

 

Začínám výpočtem střední hodnoty. Pokud máme soubor n hodnot, označené x1, x2,..., xn 

sečteme jej a výsledek vydělíme n. Touto hodnotou určíme očekávanou hodnotu fondu: 
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E(x) = střední hodnota 

n = počet pohybů 

x = denní hodnota 

 

Následně za pomocí rozptylu vypočítám, jak jsou hodnoty odchýleny od střední hodnoty. 

Díky tomu získáme tzv. ukazatel variability. Rozptyl vypočítáme jako průměr druhých 

mocnin vzdáleností od průměru. Máme-li soubor hodnot X = {x1, ..., xn} a vypočítanou 

průměrnou hodnotu, pak vypočteme rozptyl následně: 

 

 
Var(X) = rozptyl, ukazatel variability 

N = počet pohybů 

Xi = hodnota pohybu 

E(x) = střední hodnota 

 

Nyní musíme určit hodnotu rizika za pomocí směrodatné odchylky, kterou. Směrodatná 

odchylka určuje jak moc jsou hodnoty rozptýleny či odchýleny od průměru hodnot. Můžeme 

ji vypočítat takto: 

 

   

σ = směrodatná odchylka 

N = počet pohybů 

Xi = hodnota pohybů 

E(x) = střední hodnota 

 

Směrodatná odchylka je rovna druhé odmocnině z rozptylu, lze ji tedy vypočítat i takto: 

 

 

σ = směrodatná odchylka 

Var(X) = rozptyl 

 

V poslední řadě jsou použil metodu Value and risk k výpočtu řízení hodnoty a rizika. Jestliže 

hledáme nejvýnosnější fond, zaměřujeme se na nejvyšší střední hodnotu. Hledáme-li nejméně 

rizikový fond, zaměřujeme se na nejmenší hodnotu směrodatné odchylky. Pokud ovšem 

chceme najít fond s vysokou hodnotou za podstoupení určitého přijatelného rizika, musíme 

poměřit tyto dvě stránky fondu: 
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VaR = Value at Risk 

σ = směrodatná odchylka 

E(x) = střední hodnota 

 

Data a výsledky: 

Prvním fondem je Conseq Active Invest Dynamický. Byl založen 11.12. 2013 a zaměřuje se 

na investice do akcií. 

 

 
Obrázek 3 – výkonnost fondu Conseq Active Invest Dynamický 

Zdroj: https://www.conseq.cz 

 

Fond 1:  E(x) =  1,135106688 

 Var(X) =  0,0056 

 σ = 0,074835 

 VaR = 0,065928 

 

Druhým fondem je Fond Farmacie a biotechnologie. Datum založení tohoto fondu je 11.10. 

2001 se zaměřením na akciový trh. 
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Obrázek 4 – výkonnost fondu farmacie a biotechnologie 

Zdroj: https://www.generali-investments.cz 

 

Fond 2:  E(x) =  1,076232365 

 Var(X) =  0,127003785 

 σ = 0,356375903 

 VaR = 0,331133 

 

Třetí vybraný fond nese název Fond Fondů dynamický. Je to smíšený speciální fond fondů, 

který byl založen 9. 2. 2010 

 

 
Obrázek 5 – výkonnost Fond fondů dynamický 

Zdroj: https://www.generali-investments.cz 

 

Fond 3:  E(x) =  1,08554655 

 Var(X) =  0,005486188 

 σ = 0,074068805 

 VaR = 0,068231809 
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Fond Nových ekonomik je čtvrtým vybraným fondem. Založen dne 11.10. 2001 se soustředil 

na akciový trh. 

 
Obrázek 6 – výkonnost Fond Nových ekonomik 

Zdroj: https://www.generali-investments.cz 

 

Fond 4:  E(x) =  0,812728337 

 Var(X) =  0,014654609 

 σ = 0,121056221 

 VaR = 0,14895 

 

Pátým fondem je Pioneer All-Star Selection (třída A). Je to diverzifikované portfolio 

akciových investičních fondů, které bylo založeno 17. 6. 2014. 

 

 
 Obrázek 7  – výkonnost fondu Pioneer All-Star Selection (třída A) 

Zdroj: https://www.pioneer.cz 
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Fond 5:  E(x) =  1,0845 

 Var(X) =  0,004183 

 σ = 0,064677 

 VaR = 0,059637 

 

Shrnutí výkonnosti všech fondů: 

Výkonnost fondů: 
Fond 

Coseq 

Fond 

farmacie 

Fond 

fondů 

Fond nových 

ekonomik 

Fond 

Pioneer 

Za 1 měsíc 0,21% 4,40% 1,79% 2,98% 1,35% 

Za 3 měsíce -1,03% 0,94% 0,88% 5,06% -2,64% 

Za 6 měsíců -2,35% 3,89% 3,15% 7,29% 6,79% 

Za 1 rok 8,17% 5,57% 7,26% 13,81% 6,79% 

Od začátku roku 2,38% 10,74% 6,79% 17,24% 3,40% 

Za 3 roky 9,46% 10,42% 7,09% 0,72% 11,64% 

 

Tabulka všech výsledků: 

Výsledky: 
Fond 

Conseq 

Fond 

farmacie 

Fond 

fondů 

Fond nových 

ekonomik 

Fond 

Pioneer 

E(x) 1,135106688 1,076232365 1,08554655 0,812728337 1,0845 

Var (X) 0,0056 0,127003785 0,005486188 0,014654609 0,004183 

σ 0,074835 0,356375903 0,074068805 0,121056221 0,064677 

VaR 0,065928 0,331133 0,068231809 0,14895 0,059637 

 

Záver 

Závěrem bych chtěl shrnout výsledky analýzy vybraných fondů. Nejvýnosnějším fondem je 

podle této metodiky Fond Conseq Active Invest Dynamický a zároveň není nejrizikovější. Co 

se týče rizikovosti je na třetím místě z těchto fondů. Zatímco nejméně rizikový fond je 

Pioneer All-Star Selection (třída A) a na druhou stranu zároveň je třetím nejvýnosnějším 

fondem. Tyto dva fondy jsou tedy kvalitou a poměrem výnos/riziko na velice podobné úrovni. 

Jako nejbezpečnější formu investice se jeví fond Pioneeru, neboť jde o fondy dynamické, je 

třeba hledat to nejmenší riziko, protože už tak je větší než i jiné formy investování, např. do 

konzervativního fondu. Pokud tedy bylo úkolem najít fond, který přinese investorovi, co 

největší zhodnocení, ale za přiměřeného rizika, vyšel nejlépe fond Consequ. Nejméně 

výdělečným fondem vyšel Fond Nových ekonomik a zároveň je druhý nejrizikovější, zatímco 

nejrizikovějším fondem je Fond Farmacie a biotechnologie, který je zároveň druhým nejméně 

výnosnějším fondem. 

 

Tento článok odporúčal na publikovanie vo vedeckom časopise Mladá veda:  

doc. Ing. Ján Kmec, PhD. 
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