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ANALYZA PODILOVYCH FONDU
A JEJICH RIZIKOVOSTI
A VYNOSNOSTI

ANALYSIS OF MATUAL FUNDS AND THEIR RISK PROFITABILITY
Radek Hruza

Autor piisobi jako student na Vysoké $koly technické a ekonomické v Ceskych Budg&jovicich.
Ve své praci se vénuje tématu podilovych fondd, jejich efektivité a rizikovosti.

The author is a student at Institute of Technology and Business in Ceské Bud&jovice. 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 Dynamicky,
the Fond Farmacie a biotechnologie, the Fond Fondi dynamicky, the Fond novych ekonomik
and the Pioneer All-Star Selection (tfida A). A statistical analysis will be carried out to assess
the performance of the funds.

Key words: dynamic, matual fund, profit, risk

Abstrakt

Podilovy fond je nastroj, ktery se pouziva k investi¢nim operacim. Oblibené jsou piedevsim
diky moznostem, které nabizeji. V ¢lanku je provedena analyza péti vybranych fondi na
zéklad€ dennich pohybil téchto fondl. Jedna se o fondy Conseq Active Invest Dynamicky,
Fond Farmacie a biotechnologie, Fond Fondi dynamicky, Fond novych ekonomik a Pioneer
All-Star Selection (tfida A). Bude provedena statisticka analyza, ktera posoudi vykonnost
danych fondu.

KTIacoveé slova: dynamika, podilové fondy, zisk, riziko

Uvod

Pti préci na trzich je tfeba davat pozor na rizika, kterd nds mohou zde potkat, a pfipravit se na
né. Rada ztrat vznika kvili chybam, kterym by §lo pfedem piedejit. (Zatindme investovat
a obchodovat na kapitalovych trzich, 2011) Jednou z hlavnich vyhod investi¢nich fondu je
moznost rozlozeni rizika. RozloZeni rizika investici mezi vice aktiv se nazyva diverzifikace.
Diverzifikaci se podstatné snizuje riziko, ze by investici ohrozila jednen nevhodné zvoleny
investi¢ni fond. (Osobni finance: fizeni financi pro kazdého, 2014) Napiiklad U.S. Pioneer
Fund, ktery se zaméfuje na akcie z indexu S&P 500, ma v portofoliu témer 130 firem. Zde
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vznikéd spor mezi aktivnim a pasivnim investorem. Mezi aktivni investory patii predevsim ti,
kteti si své bohatstvi vydélali sami. Riskuji svij vlastni kapital, jednaji na vlastni ucet
a aktivné se zapojuji do procesu tvorby majetku. Pasivni investofi jsou klienti, ktefi naptiklad
svllj majetek zdédili nebo dlouhodobé spofili. U téchto investorti prevysuje potieba vyssi
bezpecnosti investice. (Investicni strategie pro tieti tisicileti, 2010). Aktivni ivnestofi namitaji,
pokud se hvézdna firma zhodnoti o stovky procent za par let v diverzifikovaném portfoliu to
nebude nic platné, protoze v ném jedna akcie nema piilis velky podil. Spor mezi aktivnim
a pasivnim investorem ma zajimavé argumenty na obou stranich. Reknéme jednoduse, Ze
Pasivni investofi odpovidaji, ze sice s diverzifikované portfolio pravdépodobné nebude mit
takové zhodnoceni, jako kdyby byla vybrana genialné jedna hvézdna akcie, ale na druhou
stranu se vSe nevsazi na jednu kartu, proto je mnohem mensi pravdépodnost ztraty. (privodce
uspésného investora, 2014) Podle serveru www.investujeme.cz bude moznost v ptipadé
novych ucastnickych fondd, do kterych lze vstupovat od ledna 2013, zvolit miru rizika, jaké je
investor ochoten podstoupit. Investi¢nich strategii je na vybér hned nékolik. Konzervativni
fond bude investovat spiSe do dluhopist s pfisné stanovenym rizikem. Tato strategie obvykle
neni vystavena ménovému riziku, nebot’ se investuje V ramci narodnosti investora. V ramci
vyvazena strategie mohou prostiedky vice kolisat, a proto je pravdépodobnéjsi, ze nekteré
roky pujdou do nepatrného minusu, jiné roky mohou dosahovat narustu az 6% a vice.
Investice jde predevsim do dluhopisi, ale urcité procento vénuje taky do akcii, hotovosti
a nemovitosti. Dynamickd, neboli progresivni strategie, vétSinou piinasi nejlepsi vysledky az
V dlouhodobém horizontu. Dlouhodobym horizontem je namysli obdobi delsi 5 let a vice.
(Spofit nebo investovat?, 2011) VloZené prostfedky jsou pfevazné investovany na akciovych
trzich a do nemovitosti. Jde o nejrizikovéjsi strategii, procento zhodnoceni ale miiZe
dosahovat i dvoucifernych hodnot. (Investujeme, 2012) Métitkem kvality fondu neni, kolik
v minulosti vydélal, ale jak si dlouhodobé stoji proti srovnatelné konkurenci a proti
srovnavacimu indexu. Pfi stanoveni investi¢nich cilti je velmi dulezité zaméfit se na investi¢ni
riziko a stanovit si jakou vysi rizika je investor schopny podstoupit. Investi¢ni horizont urcuje,
na jak dlouho mizeme postradat investované penize. Jestlize tedy je uréeno proc investovat,
jaké castky je cil dosdhnout za urceného rizika, je tieba urcit Casovy horizont své investice.
A s investi¢im horizontem uzce souvisi i invistiéni riziko. Cim del§i je asovy horizont, tim je
veétsi pravdépodobnost, Ze piipadny pokles bude vystiidan ristem, a diky tomu se miize zvolit
rizikovéj3i instrument. A naopak. Cim vétsi je riziko, tim je tieba zvolit delsi &asovy horizont.
Investi¢ni riziko klesd v potradi: akcie, dluhopisy, instrumenty penézniho trhu. (Uméni
investovat, 2015)

Jadro

Identifikace rizik, posouzeni jejich vyznamu, stanoveni velikosti rizika a jeho zhodnoceni
tvoii naplil analyzy rizika. Kvalitni analyza rizika zamezuje realizaci investici s nepfijatelnym
rizikem a zvysuje tak pravdépodobnost Gspésnosti investice. (Aplikovana analyza rizika ve
finan¢nim managementu a investicnim rozhodovani, 2009) Jak uz bylo fe¢eno obchodovani
s ur¢itym mnozstvim kapitalem na vice trzich pomiZze diverzifikovat riziko tak, aby se snizil
celkovy ucinek nestalosti ziskl a ztrat. Takto nebude konecny tspéch zavisly na ziskovosti
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posledniho obchodu avase citové vykyby jsou také omezené na minimu. (Progndza
finan¢nich trht, 2008)

Rozptylené riziko

Signaly Stopy

Obrazek 1 — Metoda
Zdroj: Progndza finan¢nich trha, str. 349

Riziko je definovano témito zakladnimi znaky: definovatelnost, méfitelnost, Ccitelnost,
nadcasovost. Celkové investi¢ni riziko je tvofeno n€kolika dil¢imi riziky, jejichz zdrojem je
napi. investicni zprostfedkovatel nebo obchodnik s cennymi papiry, samotny investi¢ni
nastroj, ktery je predmétem investice, prostiedi, ve kterém investujeme, Groven statni regulace
aj.

Agresivni investor Umirnény investor Konzervativni investor

o o o

@ akciové fondy obligacni fondy @ fondy penézniho trhu

Obrazek 2 — druhy investori
Zdroj: Uméni investovat, str. 21

Riziko investi¢niho produktu — ne kazdy investi¢ni produkt je ve skutecnosti tak vyhodny, jak
na prvni pohled miZe vypadat. Investor by mél zvazit redlnost produktu a porovnat
zhodnoceni produktu. Pomér vynosu a rizika mize byt zcela odliSny pro razné investory.
(Umeéni investovat, 2015)

Metodika

V této Casti predstavim vybrané dynamické fondy, u kterych ud€ldm pomeéfeni rizika
s vynosem a ur¢im fond, ktery se nejvice zhodnoti. Vyberu 5 oblibenych dynamickych fondi,
které jsou vysoce rizikové, ale zaroven maji i vysoké zhodnoceni. K poméfeni rizikovosti
S vynosem pouziji denni pohyby fondu.

Zacinam vypoctem stiedni hodnoty. Pokud mame soubor n hodnot, oznacené Xi, X2,..., Xn
se¢teme jej a vysledek vydélime n. Touto hodnotou uréime o¢ekavanou hodnotu fondu:
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1 n
EW == x,
Tn
i=1
E(x) = stiedni hodnota
n = pocet pohybl
x = denni hodnota

Nasledné za pomoci rozptylu vypocitam, jak jsou hodnoty odchyleny od stiedni hodnoty.
Diky tomu ziskame tzv. ukazatel variability. Rozptyl vypocitame jako primér druhych
mocnin vzdalenosti od pruméru. Mame-li soubor hodnot X = {Xi, ..., Xn} a vypocitanou
pramérnou hodnotu, pak vypocteme rozptyl nasledné:

J"II-
1
Var(X) == ) (xi —E(x))?

Var(X) = rozptyl, ukazatel variability
N = pocet pohybti

Xi = hodnota pohybu

E(x) = stfedni hodnota

Nyni musime urcit hodnotu rizika za pomoci smérodatné odchylky, kterou. Smérodatna
odchylka urcuje jak moc jsou hodnoty rozptyleny ¢i odchyleny od priméru hodnot. Mizeme
Ji vypocitat takto:

[1

o= J5 S —EG)?

o = smérodatna odchylka
N = pocet pohybt

Xi = hodnota pohybi
E(x) = stfedni hodnota

Smérodatna odchylka je rovna druhé odmocniné z rozptylu, 1ze ji tedy vypocitat i takto:

g = ./Var(X)
o = smérodatna odchylka
Var(X) = rozptyl

V posledni fad¢ jsou pouzil metodu Value and risk k vypoctu fizeni hodnoty a rizika. Jestlize
hleddme nejvynosnéjsi fond, zamétujeme se na nejvyssi sttedni hodnotu. Hledame-li nejméné
rizikovy fond, zaméfujeme se na nejmensi hodnotu smérodatné odchylky. Pokud ovSem
chceme najit fond s vysokou hodnotou za podstoupeni urcitého pfijatelného rizika, musime
poméfit tyto dve stranky fondu:

4 http://www.mladaveda.sk
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o (x)

E(x)

VaR = Value at Risk

o = smérodatnd odchylka
E(x) = stfedni hodnota

VaR =

Data a vysledky:
Prvnim fondem je Conseq Active Invest Dynamicky. Byl zalozen 11.12. 2013 a zamétuje se

na investice do akcii.

4

Obrazek 3 — vykonnost fondu Conseq Active Invest Dynamicky
Zdroj: https://www.conseq.cz

Fond1: E(X) = 1,135106688
Var(X) = 0,0056
G = 0,074835
VaR = 0,065928

Druhym fondem je Fond Farmacie a biotechnologie. Datum zaloZeni tohoto fondu je 11.10.
2001 se zamétenim na akciovy trh.

5 http://www.mladaveda.sk
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listu

W

ého

Hodnota podilov

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Obrazek 4 — vykonnost fondu farmacie a biotechnologie
Zdroj: https://www.generali-investments.cz

Fond2: E(x) = 1,076232365
Var(X) = 0,127003785
G = 0,356375903
VaR = 0,331133

Tteti vybrany fond nese nazev Fond Fondii dynamicky. Je to smiSeny specidlni fond fondd,
ktery byl zalozen 9. 2. 2010

(¥

ého listu
SR

Hodnota podilov

Obrazek 5 — vykonnost Fond fond dynamicky
Zdroj: https://www.generali-investments.cz

Fond3: E(x) = 1,08554655
Var(X) = 0,005486188
G = 0,074068805
VaR = 0,068231809

6 http://www.mladaveda.sk
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Fond Novych ekonomik je ¢tvrtym vybranym fondem. Zalozen dne 11.10
na akciovy trh.

dilového listu

Vol. 5 (10), pp. 1-9

. 2001 se sousttedil

8 075
§ 05
2(;02 20IO4 20106 ZOIOB 20I1O 20112 20114 20l16
|
| 2005 2010 201 |
Obrazek 6 — vykonnost Fond Novych ekonomik
Zdroj: https://www.generali-investments.cz
Fond 4: E(X) = 0,812728337
Var(X) = 0,014654609
c = 0,121056221
VaR = 0,14895

Patym fondem je Pioneer All-Star Selection (tfida A). Je to diverzifikované portfolio
akciovych investi¢nich fondu, které bylo zalozeno 17. 6. 2014.

1,256
1,20
1,15

1,10

Pioneer All-Star Selection (trida A)

A,
M A
Mol ) ]
I ‘w’ﬁ L [ ™
f W

) 't La

Obrazek 7 — vykonnost fondu Pioneer All-Star Selection (tfida A)
Zdroj: https://www.pioneer.cz
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Fond 5: E(x) = 11,0845
Var(X) = 0,004183
o = 0,064677
VaR = 0,059637
Shrnuti vykonnosti vSech fondii:
) . Fond Fond Fond Fond novych Fond
Vykonnost fondu: Coseq farmacie fondu ekonomik Pioneer
Za 1 mésic 0,21% 4,40% 1,79% 2,98% 1,35%
Za 3 mésice -1,03% 0,94% 0,88% 5,06% -2,64%
Za 6 mé&sicu -2,35% 3,89% 3,15% 7,29% 6,79%
Za 1 rok 8,17% 5,57% 7,26% 13,81% 6,79%
Od zacatku 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 vsech vysledki:

, ' Fond Fond Fond Fond novych Fond
Vysledky: Conseq farmacie fondu ekonomik 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

o 0,074835 0,356375903 | 0,074068805 | 0,121056221 | 0,064677
VaR 0,065928 0,331133 0,068231809 | 0,14895 0,059637
Zaver

Zavérem bych chtél shrnout vysledky analyzy vybranych fondd. Nejvynosnéjsim fondem je
podle této metodiky Fond Conseq Active Invest Dynamicky a zaroven neni nejrizikovéjsi. Co
se tyCe rizikovosti je na tfetim misté z téchto fondl. Zatimco nejméné rizikovy fond je
Pioneer All-Star Selection (tfida A) ana druhou stranu zaroven je tfetim nejvynosnéj$im
fondem. Tyto dva fondy jsou tedy kvalitou a pomérem vynos/riziko na velice podobné trovni.
tieba hledat to nejmensi riziko, protoze uZz tak je vétsi nezZ 1 jiné formy investovani, napt. do
konzervativniho fondu. Pokud tedy bylo tkolem najit fond, ktery pfinese investorovi, co
nejveétsi zhodnoceni, ale za pfiméfeného rizika, vySel nejlépe fond Consequ. Nejméné
vydélecnym fondem vysel Fond Novych ekonomik a zaroven je druhy nejrizikovéjsi, zatimco
nejrizikovEj§im fondem je Fond Farmacie a biotechnologie, ktery je zaroven druhym nejméné
vynosnéj$im fondem.

Tento clanok odporucal na publikovanie vo vedeckom casopise Mlada veda:
doc. Ing. Jan Kmec, PhD.

8 http://www.mladaveda.sk



i ! pp. 1-
Youny Science Vol. 5 (10), pp. 1-9

Pouzita literatira

1.

10.

11.

12.

13.

14.

STYBR, David, Petr KLEPETKO a Pavlina ONDRACKOVA. Zaginame investovat a obchodovat na
kapitalovych trzich. Praha: Grada, 2011. Finance pro kazdého. ISBN 978-80-247-3648-8.

SYROVY, Petr a Tomas TYL. Osobni finance: ¥izeni financi pro kazdého. 2., aktualiz. vyd. Praha: Grada,
2014. Finance (Grada). ISBN 978-80-247-4832-0

KOHOUT, Pavel. Investi¢ni strategie pro tieti tisicileti. 6., pfeprac. vyd. Praha: Grada, 2010. Finance
(Grada). ISBN 978-80-247-3315-9.

HNILICA, Jiti a Jiti FOTR. Aplikovana analyza rizika ve finanénim managementu a investicnim
rozhodovani. Praha: Grada, 2009. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-2560-4.

TUMA, Ales, 2014. Privodce iispésného investora. Praha 7: Grada Publishing, 2014. ISBN 978-80-247-
9408-2

JANDA, Josef. Spofit nebo investovat?. Praha: Grada, 2011. Finance pro kazdého.

ISBN 978-80-247-3670-9

PLUMMER, Tony, 2008. Prognoza financnich trhii: psychologie usp&$ného investovani. Brno: Computer
Press, 2008. ISBN 978-80-251-1997-6

Investujeme.cz [online]. Praha 8: Fincentrum, 2012 [cit. 2017-11-11]. Dostupné z:
https://www.investujeme.cz/tiskove-zpravy/jakou-investicni-strategii-zvolit-pri-sporeni-na-duchod/
Pioneer.cz [online]. Praha 4: Amundi Czech Republic Asset Management, 2017 [cit. 2017-11-11]. Dostupné
z: https://www.investujeme.cz/tiskove-zpravy/jakou-investicni-strategii-zvolit-pri-sporeni-na-duchod/

Generali.cz [online]. Praha: ASSICURAZIONI GENERALI S.P.A, 2016 [cit. 2017-11-11]. Dostupné z:
https://www.generali-investments.cz/produkty/investice-v-czk/fondy/generali-fond-novych-ekonomik.html
Generali.cz [online]. Praha: ASSICURAZIONI GENERALI S.P.A, 2016 [cit. 2017-11-11]. Dostupné z:
https://www.generali-investments.cz/produkty/investice-v-czk/neaktivni-nabidka/generali-fond-fondu-
dynamicky.html

Generali.cz [online]. Praha: ASSICURAZIONI GENERALI S.P.A, 2016 [cit. 2017-11-11]. Dostupné z:
https://www.generali-investments.cz/produkty/investice-v-czk/fondy/generali-fond-farmacie-a-

biotechnologie.html

Conseq.cz [online]. Praha: Conseq Funds investi¢ni spolec¢nost, 2017 [cit. 2017-11-11]. Dostupné z:
https://www.pioneer.cz/Fond/Aktualnilnfo.asp?fond=ZBAllStarSelectionA&class=CZK

Komise pro cenné papiry, 2015. Uméni investovat. [online]. Praha 1: Washingtonova 7, P. O. Box 208
Dostupné z: https://www.akatcr.cz/download/163-kcp_unis_umeni_investovat.pdf.

http://www.mladaveda.sk



