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Princip fungování podílového 
fondu
• Podílový fond nemá právní subjektivitu

• Soubor majetku spravovaný Investiční společností na základě předem určené 
strategie

• Nejsou omezeny počtem emitovaných podílových listů či majetku

• Každý pracovní den je stanovena cena nákupu/prodeje podílových listů

• Ocenění je vyjádřeno v čisté ceně aktiv = NAV (Net Asset Value)

• Neomezená časová působnost fondu

• Povinnost investiční společnosti odkoupit podílové listy na požadavek klienta (14 
dnů lhůta k vypořádání) 
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Princip fungování podílového 
fondu
• Příklad

• Klient pan Novák má k dispozici volných 150 000 CZK

• Chce prostředky investovat do akcií velkých společností (Apple, Microsoft, ČEZ, Nestlé atd.)

• Navštíví makléřskou společnost obchodující na burze
• Parametry obchodu:

• Minimální výše nákupu = 1Lot

• 1Lot = 1 000 Ks akcie (např.)

• Minimální objem pro nákup jedné společnosti při ceně 650 CZK = 650 000 CZK

• Odejde tedy s nepořízenou a prostředky nechá na BÚ??
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Princip fungování podílového 
fondu
• Pan Novák má 150 000 CZK

• Jeho bratr 150 000 CZK

• Kamarád jeho bratra 150 000 CZK

• Manželka kamaráda 150 000 CZK 

• Kamarádka manželky kamaráda 150 000 CZK

• Dohromady 750 000 CZK 

• Založí  „Podílový fond“ 

• Emise podílových listů v hodnotě 1 CZK/podílový list

• Každý obdrží 150 000 podílových listů

• Prostředky zainvestují
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Princip fungování podílového 
fondu
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Princip fungování podílového 
fondu
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Princip fungování Investičního 
fondu
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• Fondy vystupující jako právnická osoba

• Různé podoby – nejčastěji akciová společnost

• Investice v podobě úpisů akcií

• Získané prostředky obhospodařuje dle strategie 

• Zpravidla omezené podmínky disponibility prostředků

• Může být omezená doba splatnosti

• Možné náklady pro předčasný odkup



Podílové a investiční fondy
• Výhody:

• odborná správa

• jednoduchost a dostupnost

• široké spektrum nabídky

• snadný přehled o investovaných penězích

• diverzifikace investovaných peněz

• vysoká likvidita

• dohled regulátora

• možné daňové výhody

• Nevýhody:
• možné kolísání ceny

• nezaručené výnosy

• poplatky
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Důležité dokumenty
Dokumenty související s podílovými a investičními fondy
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Povinné dokumenty
• Investiční zprostředkovatel/vázaný zástupce musí zajistit, že došlo k předání všech 

důležitých dokumentů, které jsou uvedeny níže a také to, že se s nimi investor 
během prodejního hovoru seznámil. Jde o tyto dokumenty:

1. Klíčové informace pro investory

2. Návrh smlouvy

3. Obchodní a produktové podmínky

4. Ceník služeb

5. Modelace obchodního případu

• Investiční zprostředkovatel/vázaný zástupce je povinen vést jednání tak, aby měl 
investor dostatek času na prostudování všech dokumentů, které obdržel a 
pochopení rizik spojených s investováním.
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Klíčové informace pro investory 
(KIID)
• Klíčové informace pro investory (Key Investor Information Document) obsahují 

informace o fondu vyžadované zákonem.

• Účelem je, aby investor lépe pochopil způsob investování v daném fondu a rizika 
s tím spojená. Musí být srozumitelné bez nutnosti seznámit se s jinými dokumenty 
uveřejněnými fondem kolektivního investování a v souladu s informacemi 
uvedenými ve statutu.

• Pro informované rozhodnutí, zda danou investici provést, se investorům 
doporučuje se s nimi seznámit.

• Musí obsahovat zejména:
1. investiční strategii fondu (investiční cíle, limity a způsob investování)

2. rizikový profil fondu

3. poplatky a náklady fondu

4. historickou výkonnost fondu

5. způsob a frekvence oceňování fondu

6. praktické informace (depozitář, povolení činnosti atd.)
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Klíčové informace pro investory 
(KIID)
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Investiční dotazník
• K tomu, aby byla investiční služba poskytnuta kvalifikovaně a v nejlepším zájmu 

investora, je nutné stanovit rizikový profil investora, tedy zejména požádat 
investora o informace o jeho odborných znalostech a zkušenostech v oblasti 
investic, finančním zázemí a investičních cílech.

• Tyto informace prodejce získá prostřednictvím žádosti o vyplnění investičního 
dotazníku. 

• Investor má právo investiční dotazník z jakýchkoliv důvodů odmítnout. V tomto 
případě investiční zprostředkovatel neodpovídá za potenciální škody způsobené 
investičními rozhodnutími investora a veškerá rizika s tím spojená jdou plně za 
investorem.
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Statut / prospekt
• Základní dokument, který upravuje fungování fondu a jeho strategii. Na jeho 

schvalování, dodržování a případné změny dohlíží depozitář a regulátor (v ČR 
ČNB). 

• Je nezbytnou součástí každého podílového fondu.

• Informace, které statut musí obsahovat jsou: osoby, které zajišťují fungování fondu 
(depozitář, správce fondu, dohlížející subjekt, auditor), registrace fondu (místo, 
datum), způsob a frekvence ohodnocování, investiční strategie a způsob, jakým jí 
bude dosahováno, rizikový profil, poplatky spojené s fondem, rozsah aktiv a 
instrumentů, s kterými může fond disponovat a upozornění na rizika spojená s 
konkrétním fondem.
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Infolist / factsheet
• Není povinným dokumentem, ale je obvykle vydáván v pravidelné frekvenci 

(nejčastěji měsíčně).

• Obsahuje přehled informací o daném fondu, většinou se jedná o:
• Investiční strategii fondu

• Poplatkovou strukturu

• Doporučený investiční horizont

• Rizikový stupeň fondu

• Složení portfolia fondu

• Výkonnost fondu za uplynulé období včetně grafu

• Komentář portfolio manažera
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Infolist / factsheet
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Výnosnost, riziko a 
náklady
Jak měříme výnosnost a riziko u fondu

Jaké jsou druhy nákladů a poplatků

Metody hodnocení a porovnávání fondů
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Čisté obchodní jmění (ČOJ)
• ČOJ (NAV – Net Asset Value) je aktuální tržní hodnota veškerých aktiv fondu očištěná 

od poplatků a dalších nákladů. 

• Frekvence oceňování závisí na struktuře majetku fondu, způsobu řízení a zvolené 
strategii manažera. Standardně se setkáváme s denním popř. týdenním oceňováním. 

• Fondy s méně likvidním majetkem (reality, umění...) se oceňují méně často, protože 
ocenění provází vysoké náklady a trh s těmito aktivy není tolik pružný, aby bylo např. 
denní oceňování smysluplné.

• Z ČOJ vychází skutečná hodnota (kurz) podílového listu k určitému datu. Určuje se 
vydělením čistého obchodního jmění fondu počtem vydaných podílových listů. Z 
tohoto údaje vychází cena při odkupu a prodeji podílových listů. 
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Druhy poplatků
• Vstupní poplatek (entry fee/charge)

• Poplatek, který podílník platí při nákupu podílových listů. Strhává se z investované částky. Obvykle 
platí: čím vyšší investovaná částka, tím nižší vstupní poplatek a čím dynamičtější fond, tím vyšší 
poplatek.

• Výstupní poplatek (exit fee/charge)
• Poplatek, který je podílníkovi stržen při zpětném odkupu podílových listů fondu.

• Poplatek za správu (management fee)
• Je účtován za správu fondu. Je strháván při každém ohodnocení čistého obchodního jmění 

fondu. Zveřejňované kurzy podílových listů jsou již o tento poplatek sníženy. 

• Výkonnostní poplatek (success/performance fee)
• Umožňuje správci participovat na nadstandardním výnosu fondu. Portfolio manažer je tak silněji 

motivován k dobrým výsledkům. Určuje se většinou v procentech z výnosu nad stanovenou mez.

• Všechny druhy poplatků musí být uvedeny ve statutu/prospektu fondu.
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Ukazatel celkové nákladovosti
• Ukazatel celkové nákladovosti (TER - Total Expense Ratio)

• Počítá se jako celkové provozní náklady fondu dělené jeho celkovými aktivy a je uváděn v 
procentech.

• Do celkových provozních nákladů patří náklady na poplatky, provize a správní náklady. Mezi 
náklady na poplatky a provize patří poplatky na obhospodařování, poplatky a provize na 
platební styk, na devizové operace. Mezi správní poplatky patří náklady na zaměstnance, 
nájemné, spotřeba materiálu, náklady na outsourcing, reklamu, audit, právní a daňové 
poradenství, daň a poplatky. Do TER nejsou zahrnovány transakční náklady (poplatky za 
obchodování s cennými papíry).

• Pro investora má ukazatel velký význam, protože uvádí skutečné náklady, které snižují výnos 
fondu.

• Poplatky hrazené z majetku fondu v průběhu roku (ongoing charges)
• V ongoing charges není zahrnut případný poplatek za výkonnost (performance fee).Výkonnostní 

poplatek je uváděn zvlášť.

• Je povinně zveřejňován v klíčových informacích pro investory (KIID), obvykle bývá 
uváděn i v infolistu či factsheetu
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Ukazatel obrátkovosti portfolia
• Obrátkovost portfolia fondu (PTR – Portfolio Turnover Ratio) udává, kolik procent 

cenných papírů v portfoliu se za účetní rok obnoví. Tento ukazatel se často používá 
při hodnocení podílových fondů. Ukazatel je očištěn o nákupy a zpětné odkupy 
podílů fondu.

• Nižší hodnota PTR znamená, že správce fondu během roku moc na stavu cenných 
papírů svého fondu nezměnil a fondu tak vznikly relativně nízké transakční výdaje. 
Vysoká hodnota PTR naopak znamená vysokou aktivitu, pravděpodobně aktivní 
správu portfolia a tedy zpravidla i vyšší náklady. 
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Syntetický ukazatel rizika a 
výnosu
• Syntetický ukazatel rizika a výnosu (SRRI - Synthetic Risk and Reward Indicator) 

zobrazuje proměnlivost hodnoty podílového listu nebo akcie fondu a tím i rizikovost 
investice. Je odvozen pouze z historického vývoje hodnoty investice a má tudíž 
omezené využití pro předpověď vývoje rizikovosti takové investice do budoucna. 

• Zavedení tohoto ukazatele vychází z právních předpisů v souvislosti s Evropskou 
směrnicí UCITS IV. Ukazatel má umožnit srovnání rizikovosti standardních fondů v 
rámci EU.
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Benchmark
• Ukazatel, vůči kterému se porovnává výkonnost daného podílového fondu

• Nejčastěji je jím některý z akciových, dluhopisových a komoditních indexů, 
referenční úroková sazba, případně kombinace více hodnot

• Výběr indexu pro konkrétní fond musí korespondovat se zaměřením investiční 
strategie fondu, jinak ztrácí takovéto porovnávání vypovídací schopnost

• Cílem správce je benchmark překonávat.
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Benchmark - cvičení
• Hodnotíte smíšený fond v CZK s touto investiční strategií:

• 20 až 30%  nástroje peněžního trhu

• 30 až 60%  korporátní dluhopisy (rozvíjející se trhy)

• 10 až 50%  akcie (big caps USA)

• Můžete vybírat z těchto indexů či ukazatelů:

• PRIBOR 1M

• PRIBOR 6M

• J.P.Morgan Emerging Markets Bond Index Global

• Dow Jonex Industrial Average 30

• Hang Seng Index (Hong Kong Stock Exchange)

• Jak byste zkonstruovali benchmark (složení a poměr) pro tento podílový fond?
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Rizikovost fondu
• Rizikovostí fondu se standardně myslí tzv. anualizovaná volatilita hodnoty kurzů na 

konci měsíce počítaná na periodě posledních tří let. Matematicky se jedná o 
směrodatnou odchylku - odchylka např. 36 měsíčních měření od jejich průměru. 

• Zjednodušeně řečeno informuje směrodatná odchylka o tom, jak se kurz fondu v 
čase "vlní" nahoru a dolů. Přitom platí, čím nižší volatilita kurzu fondu, tím nižší riziko 
a tím lépe pro investora, neboť tržní hodnota jeho majetku ve fondu je v čase 
stálejší.
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Tracking error
• Směrodatná odchylka rozdílů mezi výnosy fondu a indexu (benchmarku).

• Čím je tento ukazatel vyšší, tím se fond více odchyluje od indexu či benchmarku. 

• Tracking error má význam především u pasivně řízených fondů nebo ETF. Zde je 
žádoucí, aby byla odchylka od benchmarku co nejmenší. 

• U aktivně řízených fondů příliš na úrovni tracking error nezáleží, neboť fond se snaží 
překonávat trh a nikoli mít stejnou výkonnost.
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2011 2012 2013 2014 2015 Tracking error* 
(směrodatná 

odchylka rozdílů 
výkonnosti)

Fond 11 % 3 % 12 % 14 % 8 %

Benchmark 12 % 5 % 13 % 9 % 7 %

Rozdíl - 1 % - 2 % - 1 % 5 % 1 % 2,79 %

* Lze použít funkci STDEVA v tabulkovém procesoru MS Excel



Alfa a beta
• Alfa (α)

• Udává míru nadvýnosu nad rámec očekávaného výnosu podle modelu CAMP. Udává se v 
procentech, na delším období v procentech per annum. Kladná alfa ukazuje na šikovnost 
portfolio manažera. Čím je vyšší, tím si manažer fondu vede lépe. Záporná alfa pak znamená, že 
manažer nedokázal vygenerovat výnos, který by se od něj očekával vzhledem k dané výši tržního 
rizika. Jinými slovy, manažer přinesl jen slabý výnos na to, jak velké riziko podstoupil.

• Beta (β)
• Vyjadřuje citlivost fondu na pohyb trhu jako celku. Hodnota ukazatele beta = 1 ukazuje stejnou 

dynamiku, jakou má benchmark. Hodnoty pod 1 jsou konzervativnější, hodnoty nad 1 pak 
dynamičtější. Zápornou betu může mít např. krátká pozice na akcie.
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Sharpeho poměr (Sharpe ratio)
• Poměr výnosu fondu k jeho rizikovosti. Přesněji řečeno jde o výnos fondu nad rámec 

bezrizikové výnosové míry (např. výnos státních pokladničních poukázek). Jde tedy 
o míru prémie k podstoupenému riziku. Sharpeho poměr bere v potaz celkové riziko 
a proto se hodí také pro porovnávání fondů napříč všemi kategoriemi. 

• Platí, že čím vyšší číslo, tím lepší pro investory (čím vyšší číslo, tím vyšší výnos na 
jednotku celkového rizika investor dostal).
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𝐒𝐡𝐚𝐫𝐩𝐞 𝐫𝐚𝐭𝐢𝐨 =
𝒗ý𝒏𝒐𝒔 𝒇𝒐𝒏𝒅𝒖 − 𝒃𝒆𝒛𝒓𝒊𝒛𝒊𝒌𝒐𝒗á 𝒗ý𝒏𝒐𝒔𝒐𝒗á 𝒎í𝒓𝒂

𝒂𝒏𝒖𝒂𝒍𝒊𝒛𝒐𝒗𝒂𝒏á 𝒔𝒎ě𝒓𝒐𝒅𝒂𝒕𝒏á 𝒐𝒅𝒄𝒉𝒚𝒍𝒌𝒂 𝒗ý𝒏𝒐𝒔ů (𝝈)

Fond Průměrný roční výnos fondu Směrodatná odchylka Výpočet Sharpe ratio

A 10 % 0,11 (0,10 – 0,02) / 0,11 0,727

B 12 % 0,25 (0,12 – 0,02) / 0,25 0,400

C 14 % 0,27 (0,14 – 0,02) / 0,27 0,444

* Bezriziková výnosová míra je 2 % p.a.



Treynorův poměr (Treynor
ratio)
• Představuje míru výnosu dosaženou nad výnos trhu. Čím vyšší je Treynor ratio, tím 

lepší máme portfolio.

• Snaží se brát v úvahu systematické riziko, tzn. riziko celého trhu, vyjádřeného 
benchmarkem nebo srovnávacím indexem. 

• Je počítáno podobně jako Sharpe ratio, pouze místo směrodatné odchylky fondu 
počítá s betou fondu.
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𝐓𝐫𝐞𝐲𝐧𝐨𝐫 𝐫𝐚𝐭𝐢𝐨 =
𝒗ý𝒏𝒐𝒔 𝒇𝒐𝒏𝒅𝒖 − 𝒃𝒆𝒛𝒓𝒊𝒛𝒊𝒌𝒐𝒗á 𝒗ý𝒏𝒐𝒔𝒐𝒗á 𝒎í𝒓𝒂

𝒃𝒆𝒕𝒂 𝒇𝒐𝒏𝒅𝒖 (𝜷)

Fond Průměrný roční výnos fondu Beta fondu Výpočet Treynor ratio

A 10 % 0,90 (0,10 – 0,02) / 0,90 0,089

B 14 % 1,03 (0,14 – 0,02) / 1,03 0,117

C 15 % 1,20 (0,15 – 0,02) / 1,20 0,108

* Bezriziková výnosová míra je 2 % p.a.



Jensenova alfa (Jensen‘s alpha)
• Jensenova alfa měří, kolik z podílu výnosu portfolia odpovídá schopnosti manažera 

přinést nadprůměrné výnosy, a to vše očištěné o tržní riziko. Čím vyšší je tento poměr, tím 
lepší o riziko očištěné výnosy a lepší vypořádání se systematickým rizikem trhu. 

• Portfolio s trvale kladným přesahem výnosu bude mít pozitivní alfu, zatímco portfolio s 
trvale záporným přesahem výnosu ji bude mít negativní.
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Jensenova alfa = Výnos fondu − [Bezrizikový výnos + Beta fondu * (Výnos trhu − Bezrizikový výnos)]

Fond Průměrný roční výnos fondu Beta fondu Výpočet Jensen´s alpha

A 10 % 0,90 0,11 – [0,02 + 0,90 * (0,10 – 0,02)] 1,80 %

B 14 % 1,10 0,14 – [0,02 + 1,10 * (0,10 – 0,02)] 4,20 %

C 15 % 1,20 0,15 – [0,02 + 1,20 * (0,10 – 0,02)] 3,40 %

* Bezriziková úroková míra je 2 % p.a. a výnos trhu (benchmarku) je 10 % p.a.



Informační poměr (Information
ratio)
• Měří, jak si vede fond v porovnání s benchmarkem. Ukazatel říká, jak si vede fond 

v porovnání s benchmarkem při zohlednění rizika, které s v tomto případě měří 
směrodatnou odchylkou rozdílu měsíčních výkonností fondu a benchmarku.

• Čím vyšší číslo, tím je portfolio manažer oproti benchmarku úspěšnější. Kladné číslo 
znamená nadvýkonnost nad benchmarkem fondu.

32Jakub Himl & Jiří Kosík17. 10. 2016

𝐈𝐧𝐟𝐨𝐫𝐦𝐚𝐭𝐢𝐨𝐧 𝐫𝐚𝐭𝐢𝐨 =
𝒗ý𝒏𝒐𝒔 𝒇𝒐𝒏𝒅𝒖 − 𝒗ý𝒏𝒐𝒔 𝒃𝒆𝒏𝒄𝒉𝒎𝒂𝒓𝒌𝒖

𝒕𝒓𝒂𝒄𝒌𝒊𝒏𝒈 𝒆𝒓𝒓𝒐𝒓



R-squared (R2)
• R² je míra asociace mezi fondem a jeho benchmarkem. Hodnoty se pohybují mezi 

0 a 1. Dokonalou korelaci udává 1, žádný vztah značí 0. Je to užitečné při 
určování, zda manažer fondu zvyšuje přidanou hodnotu při investičních 
rozhodnutích.
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Maximum drawdown
• Znázorňuje maximální pokles hodnoty podílového listu na sledovaném časovém 

úseku. Jinými slovy říká, jakou nejhorší situaci musel investor zažít na sledovaném 
časovém úseku v minulosti. Například fond, který vydělal investorovi 20 % za tři 
roky, s hodnotou maximum drawdown 15 % vystavil klienta na cestě k zisku 20 % 
až 15 % poklesu jeho původního vkladu.
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Rozdělení fondů
Dělení fondů podle metodiky AKAT ČR

Další typy fondů

35Jakub Himl & Jiří Kosík17. 10. 2016



AKAT ČR

36Jakub Himl & Jiří Kosík17. 10. 2016

• Asociace pro kapitálový trh České Republiky

• www.akatcr.cz

• Odkaz na klasifikaci a rozdělení fondů pro členy AKAT ČR
• http://www.akatcr.cz/download/2276-klasifikace_schvaleno_rr.pdf 



Rozdělení fondů  
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Zdroj: AKAT ČR „Zpráva o činnosti asociace pro kapitálový trh za rok 2015/2016 a o cílech a úkolech na další období“



Akciové fondy
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• Podílové fondy investující dlouhodobě 80% a více majetku 
do akciového trhu ( včetně instrumentů nesoucích riziko 
akcií)



Akciové fondy - dělení
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• Podle investičního stylu
• Růstové vs. Hodnotové akcie
• Large Cap vs. Small Cap

• Podle regionálního zaměření
• Globální
• Vyspělé regiony

• USA
• Kanada
• Japonsko

• Rozvojové regiony
• Asie bez Japonska
• Austrálie/Nový Zéland
• Latinská Amerika



Rozvojové trhy zaznamenaly vysoké 
rozpětí výnosů
1988–2010
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Akciové fondy – regionální 
dělení
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Akciové fondy – regionální 
dělení
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Akciové fondy – regionální 
dělení
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Akciové fondy – sektorové 
dělení
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Dluhopisové fondy
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• Podílové fondy investující dlouhodobě 80% majetku a více 
do dluhopisů či obdobných cenných papírů 
představujících právo na splacení dlužné částky nebo  
instrumentů nesoucích riziko dluhových cenných papírů

• Nesmí investovat do akcií či cenných papírů nesoucích 
riziko akcií



Dluhopisové fondy
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• Podle úrokového rizika
• Dlouhodobé
• Střednědobé
• Krátkodobé (Fondy peněžního trhu)

• Podle zaměření
• Korporátní

• Kreditní (Kvalitní)

• High Yield (Rizikové)

• Státní
• Vyspělé (EUR,USA.JPY…

• Emerging markets

• Protiinflační



Dluhopisové fondy
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Fondy peněžního trhu
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• Trvale investují do dluhových instrumentů zpravidla se 
splatností nepřesahující 12 měsíců



Smíšené fondy
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• Fondy investující do rizikových a konzervativních aktiv bez 
stanoveného poměru

• Defensivní/ Konzervativní
• Maximálně 40% rizikových aktiv

• Balancované/Vyvážené
• Maximálně 60% rizikových aktiv

• Dynamické
• Více než 60% rizikových aktiv

• Flexibilní smíšené fondy
• Fondy s možností alokace rizikových aktiv až do výše 100%



Strukturované fondy
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• Strukturované fondy investorům k určitému předem stanovenému 
datu poskytují výplatu založenou na určitém algoritmu, který je 
vztažen k výkonnosti nebo realizaci změn ceny či jiných podmínek 
finančních aktiv, indexů nebo referenčních portfolií nebo fondů s 
podobnými rysy



Komoditní fondy
• Komoditní fondy investují do komodit nebo do cenných papírů a finančních 

derivátů, které reprezentují cenový vývoj na trhu komodit.

• Základní skupiny komodit jsou:
• Drahé kovy (zlato, platina, paladium…)

• Technické kovy (železo, měď, hliník…)

• Energie (ropa, zemní plyn, uhlí…)

• Zemědělské komodity (kakao, pšenice, cukr…)

• Komodity patří k rizikovým investicím a je doporučován dlouhý investiční horizont 
(8 let a více).

• Komodity mají nízkou korelace s ostatními finančními nástroji (akcie, dluhopisy 
atd.) a proto mohou vhodně doplnit (diverzifikovat) portfolio investora.
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Komoditní fondy
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CREDIT SUISSE COMMODITY INDEX PLUS PARVEST COMMODITIES



Komoditní fondy
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Nemovitostní fondy
• Správce fondu nakupuje nemovitosti, které musí být způsobilé při řádném 

hospodaření přinášet pravidelný a dlouhodobý výnos (nájemné) nebo při dalším 
prodeji způsobilé přinést zisk.

• Fond může investovat do jedné nemovitosti max. 20 % hodnoty majetku fondu.

• Likvidita fondu je zajištěna tím, že část portfolia (min. 20 %) je v nástrojích peněžního 
trhu a dluhopisech s krátkou dobou splatnosti (do 3 let).

• Pokud hrozí pokles rezervy, může pozastavit odkupy až na 2 roky, aby nemusel 
prodávat nemovitosti z portfolia narychlo a pod cenou.

• Tyto fondy zpravidla nekorelují s akciovými indexy, mohou tedy být vhodným 
zajišťovacím prvkem portfolia investora.
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Real Estate Investment Trust 
(REIT)
• Druh společnosti, která vlastní, pronajímá, spravuje a investuje do nemovitostí, 

přičemž ze svého zisku neplatí daň z příjmu. Výhoda v podobě daňového osvobození 
je ovšem podmíněna povinnou distribucí minimálně 90 % zisku ve formě dividend.

• Většina REITs je obchodována na světových burzách, jsou ale i neveřejné (privátní) 
REITs.

• Dva hlavní typy REITs jsou:
• Equity REIT – generují příjmy prostřednictvím pronájmu a prodeje nemovitostí, které vlastní v 

dlouhodobém horizontu.

• Mortgage REIT – investuje do hypoték a hypotečních cenných papírů vázaných na komerční nebo 
rezidenční nemovitosti.
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Real Estate Investment Trust 
(REIT)
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ETF a ETC
Exchange Traded Funds

Exchange Traded Commodities
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ETF 
• Exchange Traded Funds

• Burzovně obchodovatelné podílové fondy

• Emitované podílové listy mají charakter akcií fondu

• Podkladové aktivum je zpravidla Index

• Možnosti obchodování na úvěr ( pákový efekt) či short selling

• Nízké náklady díky pasivní roli správce

• Exchange Traded Commodities
• Stejný princip jako ETF

• Podkladové aktivum představuje konkrétní komodita či soubor komodit
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ETF - struktura 
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UCITS
Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities
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UCITS 
• Evropská směrnice s cílem sjednotit podmínky na 

evropském trhu a sjednotit ochranu investorů

• Společnosti, které splňují směrnici UCITS, mohou nabízet 
své služby po celé Evropské unii
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UCITS – Základní principy 
(výběr) 

• Založení otevřených fondů musí podléhat schvalovacímu řízení 
členského státu, kde má společnost sídlo

• Schvaluje se správce majetku, jestli je důvěryhodný, má dobré 
jméno a zkušenosti. Kontrolují se i pravidla fondu a depozitáře.

• Nesmí být také provedena změna pravidel fondu bez souhlasu 
regulátora

• Správce se nesmí zabývat jinou činností, než je investiční činnost 
a správa aktiv

• Depozitář musí poskytnout záruku, že je schopen účinně 
vykonávat svou činnost
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UCITS – Základní principy 
(výběr) 

• Depozitář je odpovědný za veškeré ztráty, které vznikly 
neplněním jeho povinnosti

• Správce i depozitář musí jednat nezávisle a zcela v zájmu 
majitelů instrumentů

• 90% musí být obchodováno na regulovaných veřejných trzích

• Hodnota jednoho emitenta nesmí přesáhnout 5% majetku fondu

• Povinnost pravidelně poskytovat informace majitelům 
podílových listů
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Non UCITS fondy 
• Pokud chce fond nesplňující pravidla UCITS vstoupit na nový trh, 

musí vždy požádat místního regulátora o získání licence

• Větší riziko, jelikož nepodléhají kontrole v rámci UCITS. 
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Informační zdroje
Doporučená literatura

Doporučené webové stránky
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Literatura 
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Webové stránky
• http://www.finance-management.cz

• Výkladový slovník mnoha investičních a finančních termínů či pojmů

• http://www.investopedia.com
• Investiční encyklopedie (anglicky)

• http://business.center.cz/business/pravo/zakony/investicni-spolecnosti-a-fondy/
• Zákon č. 240/2013 Sb., o investičních společnostech a investičních fondech
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Děkujeme za 
pozornost
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