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UvoD

Uspory predstavuji difve &i pozdé&ji vyznamnou soudast Zivota kazdého Glovéka. Prog lidé
ukladaji své financni prostiedky? Hlavni podnét pro spofeni ¢i investovani predstavuji
zpravidla dlouhodobé osobni cile jednotlived. Jako dalsi divod pro investovani lze
oznacit ochranu investora pted inflaci, predevSim zachovani hodnoty financnich

prostiedki.

Kolektivni investovani, jakozto shromazdovani penéznich prostfedki za ucelem
diverzifikace rizika, pfedstavuje atraktivni zptisob zhodnoceni volnych financi a ¢asem
se stalo velmi dileZitou soucasti finan¢nich trhti a modernich trznich ekonomik po celém
svété. Prestoze kolektivni investovani nepfedstavuje zcela zékladni ¢ast fungujici trzni
ekonomiky, lze jej oznaCit jako charakteristicky prvek dostatecné vyspélé

a konkurenceschopné trzni ekonomiky.

Ackoli historie kolektivniho investovani saha az do 18. stoleti, jeho oblibenost lze
povazovat za pomérné¢ novou zalezitost. Hlavni problém kolektivniho investovani
predstavuje predevsSim legislativni uprava, jejiz historie nesaha pfili§ daleko, stile se

vyviji a harmonizuje.

PiedloZena diplomova prace se vénuje historii a vyvoji kolektivniho investovani a jeho
legislativé v Ceské republice i ve svét&. Prace se také zaméfuje na fungovéni kolektivniho
investovani ve vybrané spolec¢nosti a na dopady zmén legislativy z dafiového a tcéetniho

pohledu na vybrany subjekt.

Prvni kapitola, ktera se zabyva charakteristikou finan¢niho trhu, obsahuje ptedev§im
definici finan¢niho trhu, charakteristiku, efektivnost a jeho funkce. Nasleduje struktura

a popis jednotlivych dil¢ich trhi. Zaveér kapitoly se vénuje regulaci finan¢niho trhu.

Druha kapitola se zaobira investicemi a jejich definovanim. Na investice je pohliZzeno jak
z makroekonomického, tak z podnikového hlediska. Dalsi ¢ast kapitoly, nesouci nazev
Investi¢ni trojuhelnik, blize objasiiuje trzni rovnovahu, diverzifikaci rizika a rozdil mezi
investovanim a spekulaci. Kapitola déle klasifikuje jednotlivé druhy investic z riznych
hledisek. Posledni ¢ast se vénuje moznostem investovani, jako jsou spofeni, zivotni

pojisténi, penzijni fondy a fondy kolektivniho investovani.



Tteti kapitola blize popisuje samotné kolektivni investovani. Prvni ¢ast kapitoly se vénuje
definovani kolektivniho investovani a jeho vyhodam a nevyhodam. Dale jsou

charakterizovany pojmy jako investi¢ni spole¢nost, fondy, jejich druhy a depozitaf.

Ctvrta kapitola spo¢iva v analyzovani kolektivniho investovani ve svété a v Ceské
republice. Prvni ¢ast kapitoly se zabyva historii a vyvojem kolektivniho investovani, jeho
legislativou v USA a v Evropé a rozborem souc¢asné situace na trhu ve svété, v Americe
a Vv Evropé. Druha ¢ast analyzuje vyvoj kolektivniho investovani, souvisejici legislativni

Gipravu a sou¢asnou situaci kolektivniho investovani v Ceské republice

Posledni ¢ast prace, tedy pata kapitola, se vénuje kolektivnimu investovani ve vybrané
spole¢nosti. Kapitola nejdiive charakterizuje vybranou spolecnost a popisuje fungovani
kolektivniho investovani na jednotlivych subjektech vybrané finan¢ni skupiny. Nasleduje
podkapitola o dohledu, vykazovacich povinnostech vici Ceské narodni bance
a depozitati. Zavér kapitoly analyzuje finan¢ni ¢innost fondu a podfonda z pohledu

dafiové a ucetni problematiky.

Na konci diplomové prace jsou prezentovany celkové poznatky a shrnuta feSend

problematika.



METODIKA A CILE

Diplomova prace vychazi nejen z monografii, ale také z odbornych ¢lankd,
zpravodajskych a specializovanych servert v ¢eském, anglickém ¢i némeckém jazyce.
Autorka také vyuzila interni zdroje spolecnosti, jako jsou vyro¢ni zpravy, cetni zavérky
a smlouvy. Krom¢ toho byly také pouzity rozhovory s pracovniky a dlouhodobé

pozorovani jeva ve spole¢nosti.

Pti zpracovavani prace, tedy pocatkem roku 2019, stale jest€ nejsou dostupné veskeré
informace za rok 2018. Data zpracovana diplomovou praci jsou o mozna nejaktualng;jsi

a nejdavéryhodnéjsi a byla cerpana z odbornych ¢eskych i cizojazyénych zdroja.

Nejprve doslo ke stanoveni vyzkumného problému v souladu se stanovenymi cili. Poté
se autorka za pomoci cizojazy¢nych i tuzemskych monografii a odbornych ¢lanka
detailné obeznamila s feSenou problematikou. Zjisténé udaje byly dale zpracovany,
protfidény a interpretovany. Pro bliZ§i nastinéni problematiky byly teoretické podklady
obohaceny o zpracovani statistickych dat prostfednictvim tabulek a grafti a byly pouzity

pro analyzu odvétvi zvolenych aspekti ve vybrané spolecnosti.

Diplomovou praci vzhledem ke ¢lenéni jednotlivych kapitol nelze pfimo rozdélit

na teoretickou a praktickou ¢ast.

Hlavnim cilem prace je zhodnotit na ptikladu konkrétni spolecnosti fungovani
kolektivniho investovani, a to s diirazem na danové a ucetni aspekty.

Pro naplnéni hlavniho cile je nutné zpracovat:

e teoreticka vychodiska k problematice kolektivniho investovanti,
e zakladni aspekty kolektivniho investovani ve vybranych zemich a v CR,
e problematiku kolektivniho investovani na ptikladu konkrétni spole¢nosti,

e analyzu prikladu dané spolecnosti vybrané oblasti kolektivniho investovani.

Na konci prace je provedeno zhodnoceni feSené problematiky a jsou stanoveny zavéry

prace.

Pro zpracovani teorietickych vychodisek pro kapitoly 1, 2 a 3 bylo pouZito literarni
feSerze anasledné deskripce. Kapitoly 4 a 5 autorka zpracovala na zakladé analyzy,

kapitolu 6 a zavér prace poté pomoci metody syntézy.



1 FINANCNI TRH

Finan¢ni trh lze oznacit jako magnet, ktery pfitahuje investory pod vidinou zhodnoceni

finan¢nich prostfedkt a budouciho zisku.

,,Po celou historii nicily penize lidi dvema zpiisoby. bud’ jich byl dostatek, ale byly prilis
nespolehlivé, nebo byly spolehlivé, ale prilis vzdacné. “ (Galbraith 1977, s. 161)

1.1 Zakladni charakteristika

V trzni ekonomice ma finan¢ni trh velice vyznamnou ulohu. Pfedstavuje senzibilni
meéftitko souc¢asného stavu i budouciho vyvoje celé ekonomiky. Finanéni trh je misto, kam
se uchyluji toky finan¢nich prostfedki z ostatnich trhli od rozliénych subjektd, a zaroven
mistem, odkud po pierozdéleni sméfuji prostredky na ostatni trhy a k dalsim subjekttim.
Na zéklad¢€ toho Ize usoudit, Ze finan¢ni trh predstavuje ve fungujici trzni ekonomice

naprosto zasadni a nenahraditelnou roli. (Vesela 2011)

Johnson et al (2003) ptirovnavaji finan¢ni trh ke komplexnimu systému, jehoz vyvoj

urcuji rozhodnuti subjektti pohybujicich se na trhu.

VétSina subjekt v ekonomice se mnohdy ocita v situaci piebytku finan¢nich prostfedkt
¢1i md o né¢ nouzi. Pomoci financniho trhu lze piesunout prostiedky od subjektt
s nadbytkem k subjektim s deficitem. Pokud by finan¢ni trh neexistoval, subjekty
s piebytkem by pravdépodobné netvotfily uspory v pfiliS velké vySi a subjekty
s nedostatkem penéZnich prostfedkii by mély omezené moznosti dané prostiedky ziskat.

(Musilek 2011)

Finan¢ni trhy lze tedy definovat jako misto, kde se setkavd poptdvka a nabidka
po penézich. Finan¢ni trh je chipan jako hromadéni a dalSi rozdélovani finan¢nich

prostiedkii pomoci soustavy vztahi a nastroju. (Liska a Gazda 2004)

Vesela (2014) dodava, ze kromé piebytkovych a deficitnich subjektt na finan¢nich trzich
vystupuji 1 bankovni a nebankovni zprosttedkovatelé, kteti poskytuji finan¢ni sluzby. Tito
zprostiedkovatelé predev§im napomahaji presouvat volné prostfedky mezi subjekty s co
svou roli ¢i vlibec nevystupovali, je zde riziko komplikaci, a to predev§im pii hromadéni

volnych prostiedkd.
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Kazdy finan¢ni systém pojima kromé financnich trht také finanéni zprosttedkovatele.

(Allen a Gale 2004)
Cernohorsky a Teply (2011) dodavaji, Ze v této souvislosti Ize rozli§ovat:

a) primé financovani — bez zprostredkovateld;

b) neprimé financovani — s pomoci zprostiedkovatelt.

Liska a Gazda (2004) poukazuji na negativa piimého financovani. Jedna se predevsim
o rizika, ktera v tomto piipad€ nesou drobni investofi. Malé subjekty nejsou schopny
efektivné sledovat, posuzovat a reagovat na podvody a na nedostate¢nou solventnost
vypujcovateld. Dalsi negativum piimého investovani ¢ini pro malé subjekty nakladovost,
nebot’ evidence, upominani a vedeni soudnich sporti spojenych se zavazky jsou velice

nakladné.

Dle Rejnuse (2014) se na financnich trzich pohybuji piedevsim tito zprostiedkovatelé

finan¢nich sluzeb:

1) Bankovni instituce — centralni banka, obchodni banky, nebankovni spofitelni
instituce, ostatni instituce bankovniho sektoru;

2) Nebankovni instituce sektoru investicnich sluzeb — obchodnici s cennymi papiry,
investi¢ni spolecnosti a fondy, penzijni spolecnosti a fondy, burzy;

3) Institute sektoru pojistovnictvi — pojistovny a zajistovny;

4) Dalsi licencované subjekty financniho systému — statni fondy, licencované instituce
podnikatelského zaméfeni a profese fyzickych osob, instituce ucelové zfizované
statem;

5) Ostatni subjekty pusobici ve financnim sektoru — nelicencované fyzické a pravnické

osoby.
Efektivnost

Aby finan¢ni trh spravné fungoval, mél by spliiovat nékolik druhi efektivnosti:
a) Aloka¢ni efektivnost
Jedna se o poZadavek na ptesunuti volnych penéznich prostiedkil k deficitnimu subjektu,

ktery poskytne nejvyssi vynos ocistény od rizika. (Vesela 2011)

Musilek (2011) dodava, ze pokud nastane stav, kdy je této efektivnosti dosazeno, neni

mozné, aby vystup jedné jednotky vzrostl, aniz by zaroven nedoSlo ke sniZeni vystupu

11



dalsi jednotky (tzv. Paretovo optimum). Hlavnim pozadavkem alokacni efektivnosti je

odraz informaci v cendch finan¢nich nastroji.
b) Operacni efektivnost

Této efektivnosti je dosazeno, jestlize je transfer volnych prostiedkt od piebytkovych

subjektt k deficitnim uskutecnén s co nejnizs§imi naklady.
) Informacni efektivnost

Posuzuje se ptedevsim rychlost a vhodnost reakce kurzii investi¢nich nastrojii na nové
aneCekané¢ informace. Informacni efektivnost je naplnéna, pokud kurzy reaguji

a prizpasobi se téméf ihned. (Vesela 2011)

Sun (2005) zdlraznuje, ze transparentni finan¢ni informace usnadiuji rozvoj finan¢nich
trhi. Zaroven dochdazi ke zlepSeni hospodarského rlstu, snizovani informacni asymetrie,

mobilizaci uspor a usnadnéni pii prerozdélovani zdroju.
Funkce

Rejnus (2014) upozoriiuje na vyznam finan¢niho trhu a ptredev§sim na jeho depozitni

a kreditni funkci:
a) Depozitni funkce

Jedna se 0 moznost ulozeni uSetfenych finan¢nich prostfedkti pomoci bankovnich vkladi,
tedy o moznost investovani finan¢nich prostfedkti. Penézni prostfedky jsou hromadény

zejména za ucelem uhrady investi¢nich a dalsich vydaji statu, podnikd a domacnosti.
a) Kreditni funkce

Jde o ziskavani potfebnych finan¢nich prostfedkd pro subjekty ekonomiky. Tato funkce
prispiva ke zvySeni vydaji na spotfebu domacnosti a zaroven je tim urychleno

uskutecnovani investic, které provadi firmy a stat, coz zjiSt'uje i ekonomicky rast.

Stiglitz (1993) povazuje za hlavni funkce finan¢niho trhu shromazd’ovani informaci

a sdileni rizik. Trhy s nepojisténymi riziky oznacuje za neuplné.
1.2 Strukturatrhu

Financ¢ni trh 1ze roz¢lenit podle mnoha aspektii. Autofi nejcastéji trh rozd€luji podle

jednotlivych finan¢nich nastrojl, se kterymi se na jeho dil¢ich trzich obchoduje.
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Penézni trh

Bagehot (1962) povazuje penézni trh za velice obtiznou problematiku. Bagehot na konci
19. stoleti popisuje penézni trh jako konkrétni a skute¢ny jev, prestoze jej nekteti autori

své doby popisuji jako abstraktni pojem.

Penézni trh se charakterizuje ptedevsim kratkodobosti uzaviranych obchodt do 1 roku.
Obchody probihaji pfedev§im mezi jednotlivymi bankami, centralni bankou ¢i dal§imi
finan¢nimi 1 nefinancnimi subjekty. Penézni trh se nenachazi na jednom misté, ale
formuje se tésnym kontaktem mezi subjekty pomoci pocitacovych siti a telefonil.

(Cernohorsky a Teply 2011)

Podle Lisky a Gazdy (2004) se penézni trh také vyznacuje vysokym poctem operaci
s nizkym rizikem a vynosem, ma vSak vysokou likviditu. Trh s penézi lze dale ¢lenit dle
konkrétnich penéznich instrumenti na dil¢i trhy:

1) Diskontni — sménky, Seky;

2) Mezibankovni — pijcky mezi bankami, kratkodobé uvéry;

3) Krdtkodobé cenné papiry — napi. certifikaty, poukazky.
Oproti tomu Rejnus (2014) ¢leni penézni trh pouze na 2 dil¢i trhy:

1) Trh krdatkodobych uveru charakterizuje jako segment poskytujici uvéry
prostiednictvim obchodnich bank a ostatnich finan¢nich licencovanych subjektl. Jako
kratkodobé uvéry oznacuje i1 véry mezi podnikateli tykajici se zbozi €1 sluzeb. Dale
do této kategorie zahrnuje kratkodobé vklady vsech subjektti u obchodnich bank a vklady

od statu a obchodnich bank spravované centralni bankou.
2) Trh kratkodobych cennych papirii se Vyznacuje poptavkou penéz a nabidkou cennych
papird. Do této kategorie jsou zahrnuty piedev§im sménky, poukazky aj.

Vesela (2011) dodava, ze hodnotu téchto kratkodobych nastroji urcuji referenéni irokové
sazby IBID - mezibankovni sazba, za niz jsou banky ochotny vypujcit si penézni
prostiedky, a IBOR - mezibankovni sazba, za niZ jsou banky ochotny penézni prostfedky

pujcovat na mezibankovnim trhu.
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Kapitalovy trh

Kapitalovy trh mé za tkol zajistovat obchody stfednédobého a dlouhodobého razu.
Operace na kapitalovém trhu se uskutec¢iiuji mezi jednotlivcei, podniky, bankami, vladou,

institucemi atd. (LiSka, Gazda 2004)

Stybr, Klepetko a Ondrackova (2011) poukazuji pfedeviim na pozitiva kapitalového trhu.
Za nejvetsi vyhodu oznacuji likviditu, tedy prodej aktiv béhem nékolika sekund a rychly
pristup k finan¢nim prostiedktim. Za dalsi klad je povazovana dostateCna kontrola
platebni schopnosti protistran, nebot’ je velice snadné ovéfit jejich solventnost
u zprosttedkovatele pomoci elektronického systému. Na kapitdlovém trhu také plati

pravidlo dostate¢nych finan¢nich prostfedki, bez nich Zadna operace neprobchne.

Rejnus (2014) dodava, ze nastroje kapitalového trhu jsou oproti nastrojim penézniho trhu
povazovany za rizikov¢jsi, av§ak vynosnégj$i. Tyto faktory se odviji pfedevsim od doby
zivotnosti a vlozené penézni ¢astky. Jelikoz nastroje obchodované na kapitdlovém trhu

patii mezi dlouhodobé, odpovida tomu i rozsahly objem vlioZenych penéznich prostiedka.

Je v8ak velice dilezité hodnotit vynosnost, riziko a likviditu u kazdého néstroje zv1ast'.

(Vesela 2011)
Rejnus (2014) €leni kapitalovy trh stejné€ jako penéZni, a to na dil¢i trhy:

1) Trh dlouhodobych uivéri - tivéry jsou poskytovany nejcastéji obchodnimi bankami ¢i
dalSimi institucemi. Subjekty zpravidla ru¢i za své dlouhodobé a vysoké zavazky realnym
majetkem, a to nemovitostmi. Patii sem i vklady dlouhodobého razu se splatnosti

nad 1 rok.

2) Trh dlouhodobych cennych papiri - na tomto dil¢im trhu jsou obchodovany vyznamné
druhy cennych papird, nejcastéji se jedna o akcie a dlouhodobé dluhopisy. Velkou vyhodu
¢inni pro investory tzv. prevoditelnost neboli obchodovatelnost cennych papirt. Subjekty
nejsou povinny drZet nastroje po dobu jejich zivotnosti, ale maji moznost cenné papiry
kdykoli zpenézit. Takto jsou penézni prostfedky pfeménény na dlouhodobé zdroje

a umoziuji realizovani skutecnych investic.

14



Trh cennych papirt l1ze dale klasifikovat podle obchodovanych nastrojti na:
a) Akciové trhy

Na akciovych trzich jsou obchodovany rizné druhy akcii. Jilek (2009) akcie
charakterizuje jako cenny papir, jehoz drzitel ma podil na vlastnictvi akciové spolecnosti.
Obchodni korporace vydavaji akcie z divodu nabyti finanénich prosttedkli pro své
zfizeni ¢i dalsi rist.

Liska a Gazda (2004) dodavaji, ze kromé& podilu na vlastnictvi poskytuji akcie investort

1 dalsi vyhody, a to:

e Moznost ucasti na valné hromadé¢, kde se odsouhlasuje ro¢ni ucetni zavérka ¢i navrh
na prerozdeleni zisku. Investoii ndkupem akcii také ziskaji pravo byt zvoleni
do predstavenstva ¢i do dozoréi rady akciové spolecnosti. Akcie tedy umoziuji

drzitelim podilet se na vedeni korporace.
e Podil na zisku spolecnosti uréeny podilem jmenovité hodnoty akeii.

e V ptipad¢ likvidace narok na likvidaéni kvotu majetku subjektu. V tomto ptipadé se

v8ak investor mize ocitnout ve ztraté a pozbyt veSkeré vlozené prostredky.

Ve vyspélych zemich pfevazuji nad ostatnimi pravnimi formami v soukromém sektoru
akciové spole¢nosti zabyvajici se vyrobou, obchodem ¢i financemi. Atraktivnost akciové
spolecnosti se také nachazi v omezeném poctu akcionaitd a v diverzifikaci rizika mezi

vysoké mnozstvi akcionart. (Musilek 2011)

Carruthers (1999) upozoriiuje na fakt, ze investofi nakupuji a prodavaji akciové cenné
papiry za ucelem zisku. Pokud maji investofi na akciovém trhu jiné cile, vétSinou

zbankrotuji.
b) Trhy dluhopisi

Za zakladni dluznické cenné papiry jsou povazovany dluhopisy. LiSka a Gazda (2004)
popisuji dluhopis jako cenny papir, jehoz majitel ma pravo vyzadovat splatit dluznou
¢astku v nominalni hodnoté spolecné s vynosy k uvedenému dni. Osoba s pravem
vydavat dluhové cenné papiry musi tyto zadvazky plnit. Pfestoze se jedna o dluznické
cenné papiry (n¢kdy také oznaCované obligacemi), do této kategorie nespadaji
individudlni dluzni upisy (napft. Seky, sménky) které jsou obchodovany na penéznim trhu,

viz kapitola 1.4.2 Penézni trh.
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Zivotnost dluhopisti je pevné dand a nachazi se v rozmezi nékolika mésicti az okolo
30 let. Jako dluznik (eminent) vystupuji zpravidla stat, banky firem ¢i uzemné
samospravni celek. Dluhové cenné papiry miize eminent vydavat pouze za predpokladu,
ze dohlizejici orgéan, nejcastéji narodni banka, pfistoupi na emisni podminky na zakladé
predchozi zadosti eminenta. Dluhopisy jsou vydavany za uc¢elem dlouhodobého ziskéani

penéznich prostiedkl. (Veseld 2011)

Vyzkum pro Journal of Financial Economics odhalil, Ze rizné pfistupy k dluhovym trhiim
vyznamng ovliviiuji strukturu kapitalu. Nedostatek ptistupu na dluhovy trh mize mit vliv
na schopnosti a moznosti investovani, a to predev§im na kvalitu investic do dluhovych

cennych papiri. (Harford a Uysal 2014)
c) Trhy finanénich derivata

Derivaty lze oznacit jako finanéni nastroje, které pochazi z podkladovych aktiv, tedy

cenné papiry odvozené od urokovych, ménovych ¢i akciovych nastroji. Do této kategorie

spadaji opce, futures a swapy a odlisuji se podle Musilka (2011) od akcii ¢i dluhopisi

predevsim:

e Zatimco klasické cenné papiry vydavaji pouze eminenti, finanéni derivaty mohou byt
oznaceny investory vydavajicimi i kupujicimi.

e Financ¢ni derivaty jsou nejcastéji kratkodobého charakteru, naopak akcie ¢i dluhopisy

maji Zivotnost n€kolik desitek let nebo neomezenou (do zaniku spolecnosti).

e Pocet vydanych pokladovych aktiv uruje eminent, avSak pocet derivati nikdo

neomezuje a transakce s finan¢nimi derivaty nejsou fyzicky vypotadany.

derivaty, to samé plati i pro transak¢éni ndklady obchodd.

e Transakce s finan¢nimi derivaty nejsou fyzicky vypotadany.

e Opce a futures jsou povazovany za rizikové a jejich podstata je pfirovnavana
k hazardnim hram.

Rejnus (2014) déle definuje jednotlivé finan¢ni derivaty:

1) Forward — je uzaviran smluvné, vyhodou je pfedevSim dohodnuti jakychkoli

podminek, které vyhovuji obéma stranam — napt. datum plnéni, zptsob platby atd.
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2) Futures — jedna se o standardizované nastroje obchodované na vybranych burzach,

jsou piedem pevné stanovend data vypotradani — napt. prvni stieda v unoru.

3) Swap — lze oznacit jako terminovou smlouvu, ktera zavazuje protistrany piedat si bud’
dand aktiva ¢i finan¢ni prostfedky za predem urcenych podminek. Terminova smlouva
znamena, ze se musi uskutecnit ve vice nez jednom okamziku. V praxi plnéni probiha

vicenasobné.

4) Opce — op¢ni smlouva umoziuje jejimu drziteli v pfipadé kupni opce zakoupit ¢i
Vv piipad¢ prodejni opce prodat aktivum za piedem danou cenu. Povinnost vSak neni

ulozena a jedna se tedy o podminénou terminovou operaci.

V dusledku finanéni krize v roce 2008 byly derivaty nai¢eny ze zvySovani rizika. Pfestoze
derivaty rozhodné nebyly hlavnim divodem krize, slozitost a limitovana transparentnost
trhu zvysily mozZnost potencialniho riskovani, nebot’ regula¢ni organy nemély zcela jasny

ptehled o tom, jak bylo s derivaty nakladano. (Duffie, Li a Lubke 2010)
3. Devizovy trh

Devizovy trh byva také oznaCovan jako trh s cizimi ménami ¢i jako ménovy trh. Je zde
obchodovano s devizami. Devizy ptedstavuji likvidni bezhotovostni pohledavky v cizi
meéné s rozlisnou dobou splatnosti. Jedna se o trh s vysokou likviditou, efektivitou,
konkurenci a infrastrukturou. Operace jsou uskuteciiovany prostfednictvim telefonnich
linek, pocitaci €i internetu za pomoci dealert, jeZ nakupuji a prodavaji cizi mény na svou

osobu a nesou tak riziko. (Vesela 2011)
Piestoze se jedna o trh s cizimi ménami, 1ze ménovy trh rozdélit na:

1) Devizovy — jde 0 bezhotovostni operace s cizimi ménami provadéné brokery ¢i

4

zprostiedkovateli a funguje v mezindrodnim méftitku v podstaté permanentné.

2) Valutovy —jedna se 0 hotovostni operace s cizimi ménami, jejichZ kurzy jsou odvozeny

od devizovych operaci a lze je oznacit spiSe za maloobchodni. (Rejnus 2014)
4. Trh realnych aktiv

Jedna se predevs§im o investice do konkrétnich pfedmétd, jako jsou energie, drahé
a prumyslové kovy, produkty zemédélstvi, zvifata, nemovitosti, umélecké sbirky atd.

(Syrovy, Tyl 2014) Redlnéd aktiva jsou nejcastéji nakupovana za tcelem spekulace ¢i
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diverzifikace rizika. Velkou roli v nakupu komodit ma také jejich pozitivni zavislost
na pohybu inflace. (Vesela 2011)

1.3 Regulace trhu

Regulace trhu se odviji od pravniho systému dané zemé¢ tykajiciho se finan¢niho trhu. Je
obecné¢ znamo, ze dohled by mél byt realizovan pouze zplisobilymi a nezaujatymi organy,
aby byly zajistény rovnocenné moznosti pro vSechny investory a nastoleny eticka kultura
a chovani. (Cizinské a Reziiakova 2007)

Za hlavni cil regulace trhu se oznacuje predevsim boj proti nedokonalé konkurenci a proti
nekalym investicnim praktikdm poskytovatell sluzeb - jedna se predevsim o pochybné
obchodni zpiisoby, ovlddani trhu ¢i zneuzivani soukromych informaci. Za dalsi
Z probléml na financnich trzich je povazovano nedostate¢né napliovani funkci

finanéniho trhu - viz kapitola 1.3 Funkce. (Hampl et al 2009)

Za trend regulace finan¢niho trhu béhem nékolika poslednich desetileti je povazovana
pfedevS§im integrace, konkrétné prohlubujici se sjednoceni a propojeni. Samotna
divodem integrace je zejména liberalizace finan¢niho trhu, zména jeho struktury,
fungovani a neustaly vyvoj ekonomiky. Harmonizace regulace trhu je provadéna 1 diky
vzniku narodnich a nadndrodnich organizaci, pro které by méla byt vSechna pravidla

stejna. (Janovec 2018)

Ekonomicka krize v roce 2008 ptiméla staty vice chranit své hospodaiské zajmy, z toho
davodu se staty snazi neustale pfijimat novou legislativu, kterd ma za tikol zvysit regulaci

na trhu. (Cerna, Miiller a Stérbova 2017)
Regulace trhu cennych papiri

Revenda et al (2012) povazuji trh s cennymi papiry za nejvice regulované odvétvi
finan¢niho trhu vyspélych stati. Dohled na trhu cennych papiri je nutny kvili nachylnosti
K trznimu selhani, jako jsou asymetrie informaci ¢i zaporné externality. V soucasnosti se
dohled nad trhem cenny papiri orientuje na tvorbu dostatecné konkurencnich

a spravedlivych podminek pro investovani.
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2 INVESTICE

2.1 Zakladni charakteristika

vvvvvv

prostiednictvim se vytvari perspektivni politika statu a organizaci. Lze tedy konstatovat,
ze investice maji velky vyznam pro zvySovani hospodatské aktivity a pro dlouhodoby

rist ekonomiky. (Polach et al 2012)

Rejnus (2014) charakterizuje investice jako vlozeni soucasnych prosttedkli do ¢innosti
s ocekavanim piinost dalSich vysledkii v budoucnu. Investice je mozné realizovat
¢innosti organizace za ucelem dosazeni zisku ¢i ndkupem investi¢nich instrumentd, ze
kterych plynou finan¢ni prostredky, ¢i jejich cena postupem casu vzroste a jsou prodany

se ziskem.

Becker (2016) investice definuje jako dlouhodobé pouziti kapitalu a zavazek finanénich
aktiv vici dal§im aktivim. Pro spole¢nost maji velky vyznam i z divodu generovani
vysokého piijmu a dlouhodobého dopadu.

vvvvv

jako jsou stat, podnik ¢i jednotlivec vzdaji soucasné spotieby za ucelem zvySeni

prospéchu v budoucnu. (Valach 2010)
2.1.1 Makroekonomické pojeti

Z makroekonomického hlediska investice tvofi zna¢nou a proménlivou ¢éast vydaji —
pfedevSim necekané a rychlé zmény v investicich maji velky dopad na agregatni
poptavku a plsobi i na nezaméstnanost, tedy stranu poptadvky. Investice smétuji
k hromadéni kapitalu a ovliviiuji rust hladiny potencionalniho vystupu zemé, tedy stranu

nabidky. (Polach et al 2012)

Investice tak zaroven plisobi na vystupy v kratkém obdobi dopadem na agregatni nabidku
a 1 na vystupy vdlouhém obdobi skrze tvofeni kapitalu, ktery urcuje stupeii

potencionalniho produktu a agregatni poptavku. (Samuelson a Nordhaus 2013)

Valach (2010) dale dodava, ze kazdy stat a organizace voli vzhledem ke své ¢innosti mezi
moznostmi vyroby spotiebnich ¢i investi¢nich statkil. Investi¢ni statky pfedstavuji statky
dlouhodobé¢ vyuzitelné a dale se pouzivaji ve vyrobe. Pokud se ekonomika vzda ¢asti

vyroby spotiebnich statkli a rozhodne se vyrabét statky investicni, obvykle roste rychleji
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a s tim 1 celkové mnozstvi vyrobenych statkii. Odlozenou spotiebu pro investovani lze
také oznacit jako uspory z hrubého domaciho produktu. Jedna se o nevycerpanou ¢ast

hrubého doméciho produktu a sklada se z ispor doméacnosti a podniki, kdy plati:
U=H-S 1)

kde U odlozena spotieba,

H hruby domaci produkt,

S spotteba.
Synek (2011) z makroekonomického hlediska rozlisuje:
1) Hrubé investice — suma novych investi¢nich statkti pfipojena k jiz stavajicim
investicim za urcité obdobi.

2) Cisté investice — ptedstavuji pouze nariist novych investi¢nich statkii za vybrané
obdobi, vypo¢itaji se jako hrubé investice o¢isténé o jiz znehodnoceny majetek. Cisté
investice mohou nabyvat i zdpornych hodnot, pokud je hodnota opotifebovaného majetku

vys$si nez hodnota novych investic.

Samuelson a Nordhaus (2013) dodavaji, ze kazdy podnik vklada finan¢ni prostiedky
do investic z davodu ocekavani zisku — tedy ze budouci pfijmy by mély prevySovat
vydaje na investici. Pro pochopeni tohoto tvrzeni je nutné vysvétlit tfi dillezité prvky

investic:

1) Prijmy — investice pifinasi spoleCnosti dal§i pfijmy, pokud piijmy generuje
i ekonomika, tedy hospodarsky cyklus se nachazi ve fazi rtstu.

2) Naklady — jedna se o velice dileZity aspekt investice, nebot’ ndklady na investici
rozhoduji predevSim o jejim pofizeni a efektivnosti.

3) Ocekavani — jedné se predevSim o ocekdvany zisk a podnikatelskou daveru, nebot’
investice predstavuje hazardni krok, ktery ovliviiuje budoucnost spolecnosti.
Rozhodovani o investicich se odviji i od budoucich udalosti, které ovliviwjici zisk,

pricemz nékteré udalosti je velmi tézké predvidat.
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K¥ivka poptavky po investicich

Proces investovani se vztahuje k poptavce po kapitalu. Poptavka po kapitalu je odvozena
od poptavky po vyrobcich ¢i sluzbach, které se vytvari za pomoci jiz zminéného kapitalu.
Zpravidla plati, ze pokud roste poptavka po vyrobcich ¢i sluzbach, zaroven také vzrista
po kapitalu lze oznagit wrokovou miru. Urokova mira piedstavuje pomér uroku
a vlozenych finanénich prostiedki do investice. Cim vice tGrokova mira roste, tim je
nakladnéj$i obstarat financni prosttedky a nalézt vhodné investice s vyhovujici

vynosnosti. (Jurecka a kol. 2018)

Keynes ve svém dile A Treatise on Money (1976) upozoriiuje na vyznamnost rokové
sazby — pii vysokych trokovych sazbach tispory ve vyspélych zemich ptesahuji investice,

coz vede k ristu nezaméstnanosti.

Polach et al (2012) dodavaji, ze kromé urokové miry ovliviiuje investi¢ni rozhodovani
spousta dalSich faktori. Hodnotu investic, piredpoklddané zhodnoceni a névratnost
ovliviiyje pfedevsim hospodatska politika, a to:

a) monetarni — ovliviiuje vysi urokovych sazeb a naklady na kapital;

b) fiskalni — plsobi prostfednictvim vladnich vydaji a dani z pfijmi na celkovou troven
a usporadani vystupi a pracovni sily.

Obrazek 1: Kiivka poptavky po investicich

11 A
(%)

I(pi)

Zdroj: viastni zpracovani dle Samuelson a Nordhaus (2009), 2019
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kde r mira vynosnosti investic

[ urokova mira

| investice (penézni jednotky)
Z obrazku 2 je patrna zavislost velikosti investic na tirokové mife. Lze tedy konstatovat,
ze nejvetsi vliv na poptavku po investicich ma monetarni politika, ktera pusobi
na urokové sazby. Rostouci trokova mira ma negativni vliv na poptavku po investicich,

nebot’ rostou i naklady na investice a kiivka klesa. (Samuelson a Nordhaus 2009)

Mira vynosnosti investice a urokova mira ptredstavuji samostatné veli¢iny, které jsou
na sobé nezavislé, avsak postupem Casu maji dispozice podobat se. Mira vynosnosti
investice by méla byt vysoka alespon jako urokova mira. V opaéném piipadé by bylo
vhodné&jsi  ulozit finan¢ni  prostfedky v bance a investice nerealizovat.
(Jurecka a kol. 2018)

Polach et al (2012) upozornuji, ze pochopeni makroekonomického pohledu na investice

je nutné pro porozumeéni a proniknuti do problematiky investic samotnych.
2.1.2 Podnikové pojeti

Obecné lze investice zpodnikového hlediska charakterizovat stejné¢ jako
z makroekonomického — jedna se o statky, které nejsou drzeny za ucelem spotieby, ale
budou pouzity k produkci dalSich statkii spotfeby ¢i vyroby v budoucnu. | vtomto
pfipad¢ lze investice oznacit jako odlozenou spotiebu ¢i uzitek. Z finanéniho aspektu je
mozno investice determinovat jako jednorazové vydané zdroje v kratkodobém obdobi
zaGcelem prineseni finanénich prostiedk v del§im horizontu v budoucnu. V tomto
ptipadé se jedna o odloZeni spotieby, napt. vyplaty podilii na zisku, za ucCelem rozsifeni
bohatstvi a aktiv, napf. na vyzkum novych technologii nebo ndkup nového majetku.

(Synek 2011)

Polach et al (2012) dodava, ze kromé néstroji monetarni a fiskalni politiky plsobi
na investice z podnikového hlediska dalsi Cinitelé, jako jsou napf. atraktivita investic,

dostupnost zdrojii, zdanéni, odpisova politika, dotace a podpora statu ¢i o¢ekavani.

Problematikou investic by se m¢l zabyvat kazdy podnik, nebot’ investice predstavuji
kli¢ovou otazku v hospodareni podniku v dlouhodobém horizontu. Téméf vSechna aktiva
se postupem cCasU opotiebuji a bude nutné vynalozit prostiedky na jejich udrzeni,

modernizaci ¢i nahrazeni novymi. Organizace ve vétSiné piipada usiluji o dalsi rist
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arozvoj, z toho diivodu nyné&jsi kapacity nestaci a je nezbytné vlozit finan¢ni prostiedky

na ziskani dal$iho majetku. (Scholleova 2009)

Fotr a Soucek (2011) dodavaji, Ze pravé rozhodovani o investicich Ize povazovat za jedno
ze zasadnich rozhodnuti podniku. Cim jsou investice rozsahlejsi, tim je rozhodovani
investice vede Kk prospivani organizace, naopak nezdar mize smétovat az k zaniku

spolecnosti.
2.2 Investi€ni trojuhelnik

Diky trzni konkurenci se ocekava, ze vynosova mira, likvidita a riziko se budou nachazet
V dlouhodobém horizontu rovnovdzné. Pro investory jsou nejatraktivnéjsi investi¢ni
nastroje s Vysokou rentabilitou, jistotou a likviditou v porovnani s dals§i moznou investici.
Cilem investorti zaméfujicich se na zisk je pfedevsim zdolavat magicky trojuhelnik, ktery

také byva oznaCovan jako trzni rovnovaha. (Musilek 2011)

Syrovy (2010) dodava, ze pokud chce investor dosdhnout vyssiho vynosu, musi pocitat
I S vy$8im rizikem. Pokud se vyskytne investice, ktera se zda bezpec¢na a soucasné velice
ziskova, jde ve vétsing ptipadd o podvod. V tomto piipad¢ jsou vyjimkou napft. investice
se statni podporou.

Obrazek 2: Magicky investi¢ni trojihelnik

Rentabilita

Rizlko ..q Likvidita

Zdroj: viastni zpracovani dle Musilek (2011), 2019

Becker (2016) oznacuje vrcholy investi¢niho trojuhelniku jako hlavni financni cile
spolecnosti. Za hlavni cil je povazovana rentabilita, nebo-li ziskovost. Pii vypoctu mize
nastat problém v ptipad€ pouZiti ¢isel z rozvahy a vykazu zisku a ztraty, nebot’ tyto
vykazy ne vzdy odrazeji skutecnost. Likviditu lze charakterizovat jako schopnost hradit

zavazky a predstavuje hlavni omezeni ziskovosti, nebot’ platebni neschopnost ohrozuje
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existenci celé organizace. DalSim z cilli je omezeni rizika, které lze definovat jako
pravdépodobnost potencialni ztraty spojené s investici. Téméf vSechny organizace riskuji
za ucelem ziskani ptidané hodnoty. Riziko by mélo byt pfiméfené a optimalizovano

vzhledem K likvidité a vynosnosti.
Diverzifikace rizika

Racionalni investofi tvofi portfolio investic za ucelem diverzifikace rizika. Hlavni
myslenkou tvorby portfolia je optimalizovat rentabilitu a riziko. (Cizinska a Rezidkova

2007)

Gladi§ (2005) blize charakterizuje diverzifikaci jako rozlozeni rizika pomoci vkladu

finan¢nich prosttedkt do rozdilnych druhti investic.

Problematika rozlozeni rizika souvisi se vSemi druhy investic. Z tohoto aspektu Valach

(2010) rozeznava investice:
1) S pozitivni zavislosti — jedna se o investice, které rostou stejnym smérem;

2) S negativni zavislosti — rentabilita téchto investic se v ¢ase vyviji opacné a vzajemné

se obahacuji;

3) Snulovou zavislosti — tyto investice jsou na sob& nezavislé, riziko se snizuje

a vyrovnavaji se kladné a negativni okolnosti.

Za nejvhodnéjsi se povazuji investice s negativni zavislosti. Zavislost mezi investicemi
1ze vypocitat pomoci korelacniho koeficientu. Pokud korelaéni koeficient roste, riziko se

naopak zvySuje a pfinos diverzifikace je nulovy. (Siegel 2011)
Investovani vs. spekulace

Stézejni rozdil mezi investovanim a spekulacemi tvoii pfedevSim riziko, kterému se
investofi podrobuji. Pfi investovani je akceptovano predem vypocitané ¢i posouzené
adekvatni riziko, avSak v pfipadé spekulace jsou investofi schopni pfijmout vyssi riziko
nebo riziko vilbec neznaji. Obecné je investovani chapano spiSe pozitivn€, naopak

spekulace jsou vnimany negativné. (Havlicek a Stupavsky 2013)

Tyl (2013) dodava, Ze investovani je povazovano za konzervativni a vérohodnéjsi zptsob
zhodnoceni financnich prostfedkl bez nutnosti vynalozeni vétsi aktivity. Spekulace
naopak ptedstavuji pro investory atraktivnost ve formé¢ hodnotnéjSich vynosl, avSak

S vyssi pravdépodobnosti ztraty.
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Graham a Zweig (2007) se zabyvaji predevsim bezpecnosti investic a varuji pied
spekulacemi. Autofi doporucuji stavét se ke spekulacim jako k navstévé kasina, a to

konkrétné:

e Nezaménovat zamérné investice se spekulacemi.

e Nebrat spekulace vazné, stale pocitat s rizikem.

e Stanovit finan¢ni limity spekulaci a nepiekracovat je.
2.3 Klasifikace investic

Becker (2016) a Synek (2011) klasifikuji tfi zakladni kategorie investic, a to investice:

1) Financni — jedna se o finan¢ni aktiva, investice do jinych spole¢nosti s cilem ziskat
podil na zisku, zédvazky dlouhodobé povahy ¢i nakupovani nemovitosti za ucelem

obchodu a ziskani aroku;

2) Hmotné — jde 0 investice realizované se zamérem vytvofit ¢i rozsitit vyrobu — zfizeni
novych budov, staveb, pozemk, dlouhodobého majetku jako jsou stroje a jind zatizeni;
3) Nehmotné — jedna se zpravidla 0 know-how, licence, software, vydaje na vyzkum
a vyvoj ¢i autorska prava.

Rejnus (2014) rozd€luje investice z hlediska strategického zaméru, a to:

1) Primé investice predstavuji investice s cilem ziskat ¢ast majetku ve vybrané organizaci
a podilet se na jejim Fizeni zpravidla pomoci podilu na zakladnim kapitalu. Cim vétsi
podil na majetku investor vlastni, tim jeho vliv ve spole¢nosti roste.

2) Portfoliové investice jsou uskute¢iiovany se zdmérem co nejvice zhodnotit kratkodobé
finan¢ni prostfedky pfi co nejmensim riziku. Prostfedky jsou vloZeny do vice druhli

investic, kdy investofi chtéji predev§im diverzifikovat riziko pomoci portfolia

riznorodych investic — kratkodobych i dlouhodobych aktiv.
Polach et al (2012) dale rozlisuji investice dle vztahu k rozvoji:

1) Obnovovaci maji za ukol nahradit jiz opotiebeny kapitdl. Mnozstvi kapitalu se tedy

neméni, pouze jeho forma;

2) Rozvojové jsou realizovany za ucelem ristu mnozstvi kapitalu. Pokud jsou finanéni
prostiedky alokovany pouze do rozvojovych investic, s ristem objemu kapitalu se

zvysuje 1 ekonomicky rust.
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Scholleova (2009) navic d¢€li investice dle podnétu:

1) Interni souvisi s potfebami podniku, jedné se napt. o Gspory nakladd, obnovu a dalsi

rozvoj €1 efektivni vyuziti kapitalu.

2) Externi vznikaji pfedevSim na zakladé novych piilezitosti na trhu, technologii nebo
nabidek spoluprace. Do této kategorie se ale tfadi i vlozeni finan¢nich prostredki

do Zivotniho prosttedi a jeho ochrany ¢i do bezpeénosti prace.
2.4 Moznosti investovani
Sporeni

Spofeni je oznacovano jako odkladani finan¢nich prostiedki za ucelem uchovani
prostfedkli ve stejné vysi. Pokud budou penézni prostfedky ulozeny u bankovni ¢i
nebankovni instituce, naéitd se Grok. Pii vybéru instituce rozhoduje urokova sazba,
eventualnd dalsi podminky. Urok ziskany ulozenim finanénich prostfedkt predstavuje
vynos kraceny o dan z piijmi. Spofeni je obecné povazovano za bezrizikové, nebot
pokud by vybrand instituce zanikla, vlozené finan¢ni prostfedky jsou v pifipadé bank

a druzstevnich zalozen pojistény. (Janda 2011)

Soba a Sirti¢ek (2017) povazuji spofeni za primarni a nezbytny nastroj pro zhodnoceni
nizkého mnozstvi finan¢nich prostiedkl. V piipadé rastu prostfedkd autofi povazuji
investovani za dalsi alternativu a za luxusni aktiva. Naopak Syrovy (2012) investovani

povazuje za nastroj, diky kterému je moZzno ziskat vice finan¢nich prostiedki.

Janda (2012) ve své nové publikaci povazuje investovani za vhodné pouze v piipadé,

pokud ma doty¢ny potiebné znalosti a vi, jak to na kapitalovém trhu chodi.

a) Sporict ucty

Spofici et predstavuje bankovni produkt, ktery slouzi pro ulozeni kritkodobych
volnych prostiedk, predevsim za ucelem tvorby financni rezervy. (Janda 2011)

b) Terminované vklady

Jedna se o bankovni produkt S pevné stanovenou vétsi castkou a urokovou sazbou. Klient
by zpravidla béhem sjednané doby nemél penize vkladat ani vybirat. U tohoto produktu

je urokova mira zna¢né vyssi nez u spoficich uctt. (Revenda et al 2012)
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C) Stavebni sporeni

Jednd se o ucelové spofeni, kdy jsou financ¢ni prosttedky uklddany na ucet u
specializované instituce. V pribehu lze ziskat podporu statu a po uplynuti sjednané lhiity

muze vkladatel Cerpat ze stavebniho spofeni uvér. (Janda 2011)

Syrovy a Tyl (2014) dodavaji, Ze stavebni spofeni se charakterem blizi k dluhopisiim.
Vsechny vklady jsou pojistény, proto Ize stavebni spofeni povazovat za velmi bezpe¢nou

moznost sporeni.
d) Hypotecni zastavni listy
Hypotecni zéstavni listy pfedstavuji dluhové cenné papiry, které vydavaji banky

za ucelem ziskani penéznich prostiedkli pro hypoteéni véry. Pohledavky hypotecnich

uvért kryji jmenovitou hodnotu i vynos zastavnich listl. Hypotecni zastavni listy jsou
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a doporucuji se predevsim konzervativnim investorim s nepftili§ velkymi zkuSenostmi.
(Poloucek a kol. 2009)

Zivotni pojisténi

Zivotni pojisténi patii do kategorie Zivotnich pojistek a slouzi ptedeviim jako ochrana
proti riziku spjatému S nenadalymi Zivotnimi udalostmi. V soucasnosti se Zzivotni
pojisténi pouziva s oblibou jako jeden z investi¢nich nastroju. Mezi hlavni davody
atraktivity patii vysoké provize za zprosttedkovani pojisténi a podpora statu formou
odectu pti vypoctu dané z piijmu. (Syrovy a Tyl 2014)

Fondy

a) Penzijni fondy

Penzijni fondy jsou ur€eny ke stfadani finanénich prostredkli obyvatelstva. Tyto fondy
maji za ukol zhodnotit prostiedky a pozdé&ji je vyplatit ve stafi. Stat podporuje tvorbu
zdrojii na penzi formou odectu pii vypoctu dané z pfijmi stejné€ jako u Zivotniho pojisténi.
(Rejnus 2012)

b) Fondy kolektivniho investovani

Investi¢ni fondy predstavuji dal§i moznost ulozeni finan¢nich prostredkd, a to do akcii

investi¢nich spole¢nosti. (Graham a Zweig 2007)
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3 KOLEKTIVNI INVESTOVANI

3.1 Charakteristika

Kolektivni investovani se zaklada na shodném z4jmu vice jednotlivych investort s cilem
co nejlépe zhodnotit pfebyvajici financni prostiedky a zaroven snizovat rizika investic

prostfednictvim adekvatniho rozlozeni rizika sdileného portfolia. (Musilek 2011)

Vesela (2011) kolektivni investovani charakterizuje jako podnikatelskou ¢innost, za jejiz
¢innost je povazovano soustied’ovani financ¢nich prostfedki od S$iroké vetejnosti.
Shromazd’ovani prostfedkii probihd prostfednictvim upisovanim akcii, které patii
investicnim ¢i podilovym fondim. Kolektivnim investovanim se rozumi investovani
zalozené na principu rozptyleni rizika a hospodafeni s volnymi finan¢nimi prostredky.
Investor tedy ofekava dostateéné vysoké zhodnoceni prostredkil pii piijatelném riziku.
Zaroven se vSak drobnému investorovi otvird pfistup na trhy, kde by individudlné

investovat nemohl.

Valach (2010) upozoriiuje, ze se jedna o velice regulované podnikani, které tkvi
ve shromazd’ovani finan¢nich prostiedki, jejich vklad do fondl a v dalSim efektivnim
umisténi prostfedkli za ucelem dosaZeni zddané vynosnosti a diverzifikace rizika. Jedna

se o investovani zprostfedkované specidlnimi organizacemi, tedy o investice nepfime.

V ptipadé kolektivniho investovani jsou za zprosttedkovatele povazovany fondy, které
pfijimaji finan¢ni prostfedky a dale je investuji. Volné penéZni prostiedky jsou nejcastéji
investovany do aktiv, jako jsou terminované vklady, nemovitosti ¢i cenné papiry.
(Jilek 2009)

3.1.1 Vyhody

Musilek (2011) povazuje za hlavni divod neustale rostouci oblibenosti kolektivniho

investovani nékolik faktort, a to:

e Sumarizace dil¢ich portfolii do jednoho spole¢ného umoziiuje velice dobrou

diverzifikaci rizika a dosazeni uspor z rozsahu pti sprave aktiv.

e Organizace orientované na kolektivni investovani jsou schopny nabidnout
individudlnim investoriim Siroké spektrum investicnich nastrojii, ke kterym by jinak

investoti nemé¢li ptistup ¢i kapital.
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e Do pozitiv kolektivniho investovani lze tadit i Socidalni odpovédnost domdcnosti, kdy
domaécnosti tvofi uspory ukladanim volnych penéznich prostiedkli napi. na staii Ci
vzdélani déti.

e Instituce zabyvajici se kolektivnim investovanim zajist'uji profesionalni rizeni uspor.
Portfolia spravuji odbornici, ktefi maji neustaly piehled o financnich trzich
arozhoduji se na zakladé podrobnych analyz. Profesionalita pfispiva k lepsi

vykonnosti portfolia.

Liska a Gazda (2004) povazuji profesionalitu kolektivniho investovani za velké plus,
nebot’ investor nemusi disponovat znalostmi, pouze vklada své volné financni prostiedky,

o které je dobfe postarano.

Vesela (2011) dale uvadi jako dalsi klad kolektivniho investovani dasiové vyhody, nebot
fondy se mohou nachazet v zemich, které jsou oznaCovany za danové raje ¢i disponuji

niz$i nebo Zadnou sazbou srazkovou dané.

Ve vsech zemich je kolektivni investovani podrizeno statnimu dohledu a regulaci. Diky
neustalé kontrole a sledovani téchto spolecnosti se investor vyhne riziku financ¢nich

machinaci ¢i skandalim. (Valach 2010)

Autofi se shoduji, Ze mezi hlavni klady kolektivniho investovani se fadi pfedevsim jeho
jednoduchost a pohodlInost. Investi¢ni spole¢nosti nabizi Siroké spektrum nastroja

a sluzeb, kdy je o klienta i jeho financni prostfedky dobte postarano.

3.1.2 Nevyhody

Kolektivni investovani vSak nese 1 jista rizika. Dle Musilka (2011) se jedna piedevsim o
nasledujici:

e Neexistuje garance Vv ptipad¢ upadku investicni spole¢nosti.

e Mezi investorem a spravcem portfolia mize nastat konflikt zajma.

e V ptfipad¢ upadku a likvidace spolecnosti hrozi nesplnéni povinnosti vii¢i drobnym
investorim.

Vesela (2011) dale poukazuje na vstupni a pravidelné poplatky, které investor musi platit

Vv ptipadé vyuZiti kolektivniho investovani. Poplatky se pohybuji nej€astéji ve vysi 0,5 %

az 5 % hodnoty aktiv, které¢ organizace spravuje — vySe se odviji i od dosahovanych

vynost.
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3.2 Investicni spole¢nost

Investicni spolecnost Ize dle Lisky a Gazdy (2004) charakterizovat jako spole¢nost
zalozenou skupinou investi¢nich profesionalti. Spole¢nost odpovida za vybér a skladbu
investi¢nich nastroji portfolia, za obchody s investi¢nimi nastroji, pfesnost a spravnost
realizovanych obchodii a vykonnost fondt. Cinnost investiéni spole¢nosti je regulovana
statnimi orgéany, které maji za kol pfedevSim ochranit investory pred nekalymi
praktikami, neprofesionalnim ¢i ukvapenym jednanim investi¢nich manazert. Investi¢ni
spole¢nost z ¢innosti svych fonda pfijima odmény stanovené procentualné z objemu aktiv
jednotlivych fondi — vySe odmény se odviji od zvyklosti, zdkoni ¢i druhu fondu

a pohybuje se v procentech od setin az k jednotkam.
3.3 Fondy ajejich druhy

Pokud fondy kolektivniho investovani zaklada investi¢ni spole¢nost a spravuje jejich
majetek, jedna se o podilové fondy a investi¢ni spole¢nost je oznaovana za ,,spravce
fondt“. Podilové fondy jakozto pravnické osoby zpravidla nemaji vlastni pravni
subjektivitu. Fondy jsou povazovany za zprostiedkovatele, nebot’ jejich hlavni ¢innosti je

pfijimani finan¢nich prostiedkti od investort a investovani penéz do aktiv. (Jilek 2009)

Valach (2010) dodava, ze podilovy fond tvoii vnitini organizacni jednotku investi¢ni
spole¢nosti, avsak majetek fondu je odd€leny. Investor se na zaklad¢ vlozeni finan¢nich
prostfedkil do podilového fondu stava podilnikem a obdrZzi podilovy list. Podilové listy
(n€kdy také investicni certifikaty) nezmociuji podilniky k vedeni fondu ¢i investi¢ni

spole¢nosti na rozdil od investi¢niho fondu.

Podilové listy pfedstavuji cenny papir, ktery ptedstavuje podil investora ve fondu.
Podilovy list miize nabyvat listinné podoby, v praxi se v§ak pouzivaji pouze zaknihované
listy, jez eviduje investi¢ni spole¢nost. Nakup a prodej podilovych listl jsou pak rychlejsi

a jednodussi. (Ttima 2014)

Naopak investicni fond predstavuje pravnickou osobu s pravni subjektivitou, ktera
prostiednictvim upisovani akcii hromadi finanéni prostfedky — jedna se tedy o akciovou
spolecnost, avSak neni dovoleno, aby byla spole¢nost zalozena vetfejnou nabidkou akcii.
Investicni fond musi pro svou c¢innost ziskat povoleni od regulatorniho organu

kolektivniho investovani. VSichni investofi investiéniho fondu jsou povazovani
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za akcionafe se vSemi akcionaiskymi pravy - viz Kapitola 1.4.2 Kapitalovy trh.
(Vesela 2011)

Fondy je mozné délit do n¢kolika kategorii. Nejcastéji jsou fondy rozdélovany dle
vhodnosti pro vefejnost ¢i pouze pro urcitou skupinu, tzn. pro ,,kvalifikované investory*.

(Rejnus 2014)
Podilové fondy, které tvoii investi¢ni spole¢nost, mohou vznikat jako:
1. Oteviené podilové fondy

Oteviené podilové fondy jsou povazovany za nejrozsifenéjsi typ fondl na financnich
trzich. Investoii mohou do fondu kdykoli vstoupit anebo z n&j vystoupit, nebot’ fond
vystavuje podilové listy na zaklad¢ zadosti. Ur¢itou vyhodu ptedstavuje i likvidita —
pokud investor finan¢ni prostfedky nutné potiebuje, obdrzi je piiblizné¢ za tyden.
(Tama 2014)

V ptipad¢ oteviené¢ho podilového fondu nejsou omezeny pocet ani doba pii vydavani
podilovych listi. Investor, tedy podilnik, ma narok na zpétny odkup podilovych listi
za jejich skute¢nou hodnotu, tedy za hodnotu trzni. (Valach 2010)

2. Uzaviené podilové fondy

Uzaviené podilové fondy maji jasné definovany pocet podilovych list, které lze
emitovat. Tento pocCet se urcuje jiZ pfi vzniku fondu. Fondy tedy emituje pouze omezené
mnozstvi podilovych listd pro vybrané investory. Uzavieny podilovy fond je vytvaren
na rozdil od fondu otevieného pouze na dobu urcitou — po uplynuti doby vstupuje fond
do likvidace nebo se miiZze pfemeénit na otevieny podilovy fond. Pokud si investofi zvoli

uzavieny fond, nemaji pravo na zpétny prodej podilovy listii. (Vesela 2011)

Otevieny fond se od uzavieného tedy odliSuje pouze zpisobem vydavani podilovych
listlh, poctem a rozsahem prav investord. Z vySe uvedenych charakteristik vyplyva, Ze
otevieny fond by mél zvolit opatrnou investi¢ni strategii, nebot’ musi disponovat
vysokym mnozstvim finan¢nich prostfedkl pro zpétny prodej podilovych listii. Naopak
uzavieny podilovy fond nema tak striktni likviditu a miize zvolit investicni strategii

S vys$im rizikem. (Valach 2010)
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3.3.1 Klasické fondy

Klasické ¢i majetkové investi¢ni i podilové fondy se charakterizuji ptisnou regulaci.
Portfolio je tvofeno v zavislosti na finan¢nich vkladech investort. (Rejnus 2014)

Yw__r

Fondy penézniho trhu

Fondy penézniho trhu (money market funds) jsou povazovany za fondy kolektivniho
investovani s nejniz§im rizikem. Investice jsou sméfovany do kratkodobych
dluhopisovych nastrojt, které jsou malo rizikové. S nizkym rizikem je vSak uzce spojena

1 nizkd vynosnost. (Rejnus 2014)

Fondim penézniho trhu se dostalo pozornosti predevsim béhem finan¢ni krize v letech
2007-2010, kdy fondy utrpély velké ztraty. Dopady krize a ztraty se zdaly natolik vysoké,
ze se vlada USA rozhodla poskytnout neomezené pojisténi vsech vklada fondt penézniho
trhu. (Kacperczyk a Schnabl 2013)

Dluhopisové fondy

Dluhopisové, obligacni ¢i bondové fondy (bond funds) umist'uji finan¢ni prostifedky
pfedevsim do dluhovych cennych papirii. Zhodnoceni dluhopisovych fondi se pohybuje
vySe nez u fondii penéZniho trhu, vynosnost je ptesto stale povazovana za nizkou. Obecné

se doporucuje investi¢ni horizont ve vysi 2 let. (Janda 2011)

Dluhopisové fondy jsou velice citlivé na vykon - odliv finan¢nich prostiedkt ovliviiuje
Spatny vykon a naopak piitok pfiznivy vykon. Za dalsi ovliviiujici faktory jsou

povazovana napt. nelikvidni aktiva. (Goldstein, Jiang a Ng 2017)
Akciové fondy

Hlavni ¢innosti akciovych fonda (equity funds) je soustfed’ovat finan¢ni prostfedky
do akcii. Je obecné znamo, ze akcie predstavuji rizikovou investici — vV tomto piipadé se
jedna predevsim 0 akcie velkych a vyhlaSenych podnikl. Akcie velice citlivé reaguji
na zmény urokovych sazeb. Jako dalsi riziko lze také oznacit nejistoty vyplaty dividend,
kde na rozdil od dluhovych cennych papirii neni jisté, v jaké vysi bude podil na zisku
vyplacen a jak bude zisk zdanén. Dobu zivostnosti 1ze u akcii oznacit za nekonecnou,

vSak pouze teoreticky. (Kohout 2013)

Pres veskeré skutecnosti jsou akciové fondy vSeobecné povazovany za nejatraktivng;si

druh fondi. (Ttma 2014)
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The Economist nazval equity fondy ,,novymi krali kapitalismu®“. Fondy si ziskaly tuto
prezdivku diky ohromujicimu nartistu finan¢nich prostfedkd ulozenych ve fondech.
Aktiva v americkych akciovych fondech z 5 mld. USD v roce 1980 na 300 mld. USD
2004. Také je dulezité zminit, ze béhem 25 let proslo do roku 2004 fondy vice nez 1 bil.
USD. (Phalippou a Gottschalg 2006)

SmiSené fondy

Smisené fondy (balanced funds) vytvaii tzv. kombinovana (smiSend) portfolia. SmiSena
portfolia se nejcastéji skladaji z akcii a dluhovych cennych papirt, avSak spravce fondu
muze rozhodnout i o dal§im druhu investi¢nich nastrojii. SmiSené fondy jsou aktivné
spravovany a slozeni portfolia se pravideln¢ méni dle predpokladaného vyvoje.

(Rejnus 2014)
Zajisténé fondy

Zajisténé fondy (guaranteed funds) funguji na principu 100 % vraceni vlozenych
finan¢nich prostfedkl v piipadé neuspéchu — avSak az na konci investicniho obdobi
Vv piipad¢ fondi na dobu urcitou. Investor tedy vklada své penézni prostiedky do fondu
Snulovym rizikem, musi vSak uhradit vstupni a pribézné poplatky za spravu.

(Jilek 2009)
Nemovitostni fondy

Nemovitostni fondy (real estate funds) predstavuji fondy zaméfené na nemovitosti, které
vyuzivaji ptedevsim investofi s konzervativni investicni strategii. U téchto investort tvoii
nemovitostni fondy 5-15 % portfolia, kdy zbytek portfolia je slozen z dluhovych cennych
papiri a akcii. (Cizek 2012)

Vykonnost realitnich fondd do urcité miry urCuje vykonnost samotného odvétvi
nemovitosti jakozto celku. Mezi dalsi rizikové faktory se fadi velikost podilu na trhu
s nemovitostmi a velikost samotného trhu. Vynosy nemovitostnich fondt dale ovliviuje

také velikost fondu a naklady na jeho vedeni. (Lin a Yung 2004)

V piipadé nemovitostnich fondi je nutné védét, Ze jejich vynosnost se pohybuje mnohem
niZze neZ vynosnost u ostatnich druhti fond. Ve svété fondy s nemovitostmi vykazuji
spise ztraty, v Ceské republice viak nemovitostni fondy mohou dosahovat zisku az 8 %.
Avsak investice s tak vysokou vynosnosti se podafi malokdy, nebot’ schopni manazeti

orientujici se na nemovitosti podnikaji jako realitni makléfi sami. (Jilek 2009)
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Fondy rizikového kapitalu

Fondy rizikového kapitalu (venture capital) jsou vyuzivany jako zdroj financovani
pro projekty, jez nesou ve fazi realizace vysSi uroven rizika, avSak pfi GspéSném
dokonceni se o¢ekava vysoky vynos. Fondy rizikového kapitalu v tomto piipadé vstupuji
do podniki jako investor prostfednictvim navyseni zdkladniho kapitalu, kdy podnik ziska
potiebné finan¢ni zdroje pro sviij projekt. Ocekava se, ze v rozmezi nékolika let bude

podnik ¢i jeho podil odprodan fondu. (Veber a kol. 2012)

Fondy rizikového kapitalu podnitily rozvoj inovaci USA. Vztah mezi rizikovym
kapitalem a inovacemi dosud nebyl zcela prozkouman. Rizné analyzy vSak zjistily tizkou

souvislost mezi rizikovym kapitalem a ristem patentti. (Kortum a Lerner 2001)
Investi¢ni kluby

Investi¢ni kluby lze charakterizovat jako malou skupinu drobnych investorli, ktera se
schdzi u jednoho znich za ucelem investovani malych castek do akcii predev§im

pro potéseni a uceni se né¢emu novému o investovani. (Shiller 2016)
3.3.2 Exchange Traded Funds

Exchange Traded Funds, neboli burzovné obchodované fondy (dale jen ETF) predstavuji
novy inovacni a usp€s$ny financni nastroj za posledni dvé desetileti. ETF Ize oznacit jako
podily, které vydava investicni spoleCnost a které reprezentuji portfolio. Tyto fondy se

obchoduji cely den na burzéch, kdy jejich cenu urcuje nabidka a poptavka. (Siegel 2011)

Rejnus (2014) definuje ETF jako fondy vhodné pro drobné investory tvofené
riznorodymi aktivy. Hlavni rozdil od klasickych fonda tvoii pfedevsim fakt, Ze cenné
papiry emitované prostiednictvim ETF jsou obchodovatelné na burze. Za dalsi
charakteristicky rys lze povazovat zptsob zakladani fondu. ETF na rozdil od klasickych
fondl nejsou vytvareny na zdkladé vloZenych finan¢nich prostfedkd, ale pravé naopak.
Fondy se nejprve vytvoii, a az poté jsou nabizeny cenné papiry investorti, nebot” ETF
zaklada investi¢ni organizace vlozenim vlastniho kapitdlu a poté jsou akcie ¢i podilové

listy nabidnuty investoriim.
3.3.3 Fondy kvalifikovanych investoru

Fondy kvalifikovanych investorti neboli hedgeové fondy (hedge funds) Ize castecné

pfirovnat k bankam, nebot’ jejich hlavni Cinnosti je ziskavani investic kratkodobého
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charakteru od drobnych investori a uzavirani kratkodobych obchodli se zpétnym
odkupem ¢i pujckami od investi¢nich organizaci. Hedgeové fondy pak stejné jako
klasické banky investuji kratkodobé zavazky v dlouhodobém ¢asovém obdobi.
(Roubini a Mihm 2011)

Dle Rejnuse (2014) se hedgeové fondy od klasickych fondt kolektivniho investovani lisi
predevS§im pfistupnosti, nebot' tyto fondy jsou spiSe soukromého typu. Fondy
kvalifikovanych investorti nepodléhaji ptisné regulaci, proto se nedoporucuji drobnym
investorim, ale spiSe kvalifikovanym. Za kvalifikované investory jsou povazovany

finan¢ni spolecnosti, nebankovni instituce ¢i zkuSeni, dostatecn€ znali a moviti investofi.

Hedgeové fondy soustfed’uji penézni prostiedky do téméf vSech druht finanénich
nastrojii. Pfestoze u téchto fondd se poplatky za spravu pohybuji mnohem vysSe nez
u jinych fondl a jsou urceny pro kvalifikované investory, oblibenost fondu Sir$i vefejnosti

stale roste. (Rejnus 2016)
3.4 Depozitar

Na kazdy fond kolektivniho investovani dohlizi tzv. depozitaf. Hlavni ¢innost depozitate
fondu spociva v evidenci majetku a kontroly, jak je s majetkem fondu nakladano.
Depozitat svou ¢innost provadi na zakladé uzavieni depozitarské smlouvy s fondy ¢i
investi¢ni spole¢nosti na dobu neurcitou. Funkci depozitare provadi subjekty s bankovni

licenci pro tuto ¢innost, zpravidla se jedna o obchodni banky. (Hrdy a Horova 2011)

Depozitat 1ze charakterizovat jako pravné 1 majetkové oddélenou organizaci nezavislého
charakteru, ktera pfedstavuje prvni dilezity organ regulace investi¢ni c¢innosti.

(Valach 2010)

Harmonizaci ¢innosti depozitaie ve vSech Clenskych statech Evropské unie upravuje
smérnice UCITS V. Za povinnost depozitafe je povazovano i cestny, spravedlivy

a profesionalni ptistup pii vykonavani jeho ¢innosti. (Matheson 2016)
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4 ANALYZA KOLEKTIVNIHO INVESTOVANI

4.1 Kolektivni investovani ve svété
4.1.1 Historie a vyvoj

Ptestoze rostouci oblibenost fondl kolektivniho investovani Ize povazovat za pomérné
novou zalezitost, predpoklada se, ze prvni formy a principy kolektivniho investovani lidé

ey e

nakupu ptidy, dobytka ¢i dal§iho zboZzi. (Rouwenhorst 2014)

Prvni formy kolektivniho investovani se objevily piiblizné v 2. poloviné 18. stoleti
v Nizozemsku. Kupec a broker Abraham van Ketwich pochazejici z Amsterdamu
vybidnul v roce 1774 investory k tpisu cennych papirti do fondu Eendragt Maakt Magt.
Cilem fondu bylo zajisténi drobnych investorti proti riziku. Anglosaské zemé zacaly
fondy zakladat az o stoleti pozdéji, kdy v roce 1868 vznikl prvni londynsky fond
The Foreign and Colonial Government Trust, ktery stejné jako holandsky fond vkladal
finanéni prostiedky do vladnich dluhovych cennych papirti v zahrani¢i. V USA byly

zakladany prvni investi¢ni spolecnosti ke konci 19. stoleti. (Hrdy a Horova 2011)

Do roku 1924 byly zakladany pouze uzaviené fondy. Zménu vSak predstavoval bostonsky
fond Massachusetts Investors Trust. Fond jako prvni dovoloval prubéznou emitaci
a zpétny odkup cennych papirt za trzni cenu. Novy typ znamenal na kapitdlovém trhu
zasadni krok dopfedu a nasméroval dal$i linii vyvoje investovani. (Lounsbury
a Crumley 2007)

USA

Pocatecni rozkvét fondi v USA byl razantn€ zpomalen v roce 1929 krachem na americké
burze a velkou hospodaiskou krizi (n¢kdy také nazyvanou Velkou depresi), ktera
nasledovala po padu burzy. Na zaklad€ finan¢ni tisné vyvolané témito udalostmi doslo
k odhaleni nekalych praktik v rozporu s tehdejsi legislativou, jichz si v dob&é rozmachu
nikdo nevSiml. Pro dals§i rozvoj a usmérnéni nelegalnich praktik na finanénim trhu
schvalil Kongres nekolik zakond, jejichz ukolem méla byt predevsim regulace podnikani
na kapitalovych trzich, ochrana investori a znovuziskani davéry vtomto sektoru.
(IC11997)
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Za prvni zakon kolektivniho investovani se povazuje Securities Act (Zakon o cennych
papirech) vydany v roce 1933, ktery vyzadoval existenci prospektu fondu k zajisténi

dostatecnych informaci pro investory. (Douglas a Bates 1933)

Dalsi zakon byl vydan vroce 1934 pod nazvem Securities Exchange Act (Zakon
0 cennych papirech a burzach). Zakon stanovoval povinnou registraci Securities
and Exchange Commission - SEC (Komise pro cenné papiry a burzy). V roce 1936 byla
prostiednictvim SEC provedena studie o investicnich spole¢nostech, na zakladé které
doslo v roce 1940 ke schvaleni Investment Company Act - ICA (Zakon o investi¢nich
spole¢nostech). ICA se zabyval pfedevSim strukturou a novym regulacnim rdmcem
pro investicni odvétvi, pfiCemz né€které z obsazenych standardii jsou pouzivany
bez razantnich zmén dodnes — jedna se zejména 0 oblasti informaénich povinnosti, spravy

portfolia, vykazovani, distribuce a reklamy. (Wagner 2001)

Tabulka 1: Vyvej podilovych fonda v USA v letech 1940-1970

Rok 1940 1950 1960 1970
Suma Cistych aktiv v mid. USD 0,45 2,53 17,03 47,62
Pocet fondu 68 98 161 361

Zdroj: viastni zpracovani dle ICI (2018), 2019

Vydéani zédkonl notné navysilo miru ochrany investori a pfispélo k dalSimu rozsiteni
kolektivniho investovani. Avsak druha svétova valka rozmach investovani v 40. letech

pozastavila. Nejveétsi rozkvét kapitdlovych trht a hospodarsky rist nastaly
v 50. a 60. letech. (Kohn 2004)

Z tabulky 1 je ztejmé, ze mezi roky 1950 a 1970 vzrostla hodnota majetku ve fondech
z 2,5 miliardy na téméf 48 miliard USD.

Tabulka 2: Vyvej podilovych fonda v USA v letech 1980-2010

Rok 1980 1990 2000 2010
Suma cistych aktiv v mild. USD 134,76 1065,19 6964,31 11833,09
Pocet fond 564 3079 8 154 7 555

Zdroj: vlastni zpracovani dle ICI (2018), 2019

V 70. letech zacal spolec¢né s poklesem na akciovych trzich také klesat zajem o kolektivni
investovani. Manazefi zabyvajici se fondy a jejich problematikou tak byli donuceni najit

novy produkt, jehoz atraktivita by nahradila usly zisk zapfiCinény klesajicim zajmem
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0 kolektivni investovani. Zjistili, Ze finan¢ni prostfedky byly pfesunuty na penézni trh.
Resenim této situace byl vznik fondi penézniho trhu, které se zaméfovaly na investovani
do penéznich instrumentt. Nové fondy se dockaly velké obliby, nebot’ predstavovaly
kromé& dalSi moznosti investovani do fondii také produkt schopny konkurovat beznym

vkladim. (Fung a Hsieh 1999)

Tabulka 2 zobrazuje nartst poctu fondt aktiv v letech 1980-2010. Fondy penézniho trhu
se staly velmi oblibenymi, S rostoucim zadjmem o fondy rostl i jejich pocet, nebot’ ziskaly

zdjmem 1 velkych investori a organizaci.
Evropa

Jak jiz bylo zminéno, prvni formy kolektivniho investovéani se objevily v Evropé okolo
2. poloviny 18. stoleti v Nizozemsku. Fondy kolektivniho investovani vznikaly v prubéhu
¢asu predevsim v zemich, jako bylo Némecko, Rakousko, Dénsko ¢i Francie. Kapitalové

trhy v téchto zemich se vSak vyvijely zcela oddélené.

Ve Francii vznikaly po prvni svétové valce uzaviené fondy obchodované na burze v Patizi
Société d’Investissement d Capital Fixe (SICAF). Po druhé svétové valce se zacaly
objevovat oteviené fondy Société d* Investissement a Capital Variable (SICAV). Hlavni
¢innosti SICAV bylo permanentni vydavani a vykupovani podilii velkych podnikii uréené
zaméstnancim. Francie se v 80. letech stala pfedni zemi v odvétvi investovani diky

fondtim penézniho trhu SICAV Monétaires. (Nesvetailova 2017; Schonfeld 2016)

V Némecku byla ziizena prvni investi¢ni spole¢nost v listopadu 1949 pod nazvem
Allgemeine Deutsche Investmentgesellschaft (ADIG), zatimco prvni fond této spole¢nosti
Fonds fiir Renten und Aktien (Fondra) vznikl v roce 1950. Jednalo se o fond smiSeného
typu investujici do akcii a dluhopist. Jako dalsi vznikl v Némecku prvni Cisté kapitalovy
fond nesouci nazev Fonds fiir deutsche Aktien (Fondak). Objem aktiv fondi Fondra
a Fondak ¢inil na konci roku 1950 témér 2 mil. DEM. Oba fondy stale existuji, jejich
soucasna hodnota se pohybuje okolo 1 mld. EUR. (Fass 2007)

Kapitalovy trh v Evropé oproti USA stagnoval, piesto se staty snazily jiz od 80. let
0 celistvé natizeni, které by platilo v celé Evropské unii (EU) pro subjekty pohybujici se
na kapitalovych trzich. Na zakladé této snahy vysla v roce 1985 Smérnice UCITS, neboli
smérnice Rady ¢. 85/611/EHS. (Tuchschmid a Wallerstein 2013)
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Hlavnim cilem vydani smérnice bylo pfiblizeni podminek v investovani do fondl
aochrana investori. Smérnice se zabyva 1 pfeshrani¢nim poskytovanim sluzeb

pro drobn¢ investory. (Chen 2018)

Pocatkem 90. let byl sepsan navrh na novou smérnici UCITS Il, kterda méla za ukol
aktualizovat a opravit nedokonalosti smérnice prvni, Rada vSak smérnici nepftijala. V roce
1998 byl zvefejnén ndvrh na novou upravu UCITS Ill, jenz Evropska komise pfijala
azvroce 2001. Uprava zahrnovala dvé nové smérnice: organiza¢ni (Management
Directive, ¢.2001/107/ES) a produktovou (Product Directive, ¢. 2001/108/ES).
Organizacni smérnice rozsifila plisobnost investi¢nich spole¢nosti na kapitalovych trzich
a povoleni vykonavanych finan¢nich sluzeb témito spole¢nostmi. Produktova smérnice
méla za ukol eliminovat prekazky v pteshrani¢nim vlivu fondu, a tak bylo rozsifeno
portfolio finan¢nich néstroji, do kterych mohou fondy investovat V zahranici.

(Johannsen 2011)

Clenské staty EU mély povinnost implementovat UCITS III do své legislativy
do 13. tinora 2004. Pro nov¢ vstupujici staty platila implementace ode dne vstupu do EU.
(Bielik a Urbanek 2004)

V cervenci 2009 byla smérnice znovu novelizovana pod oznacenim UCITS IV
(€. 2009/65/ES). Po pfijeti této smérnice byl zaznamenan v odvétvi kolektivniho
investovani dalsi rozvoj, nebot’ byly v smérnici zformulovany standardy, které sniZovaly

prekazky v investovani mezi zemémi EU a ¢lenskymi staty. (Rajchlova a kol. 2011)

Kromé smérnic UCITS a jejich novelizace piijala Rada v ¢ervenci 2011 smérnici AIFMD,
ktera je urcend specialnim fondim a fondim kvalifikovanych investori. AIFMD
predstavuje v oblasti legislativy kolektivniho investovani skok dopfedu. Obsah smérnice

se zaméfuje predev§im na investory uzavienych fondi a regulaci téchto fondu.
(Pihera 2012)

Aktualni smérnice UCITS V (€. 2014/91/EU) byla publikovana v srpnu 2014, ktera se
zabyva predevsim ¢innostmi depozitaie. Naplih nové smérnice se zaméfuje na zptisnéni
pravidel pro organizace vykondvajici ¢innosti depozitafe a odpovédnost této funkce.
Smérnice méla byt implementovéana do legislativ ¢lenskych zemi EU do bfezna 2016.

(Ministerstvo financi CR 2014)
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V soucasnosti Rada projednava navrh UCITS VI, ktery se tyka preshrani¢niho
poskytovani sluzeb depozitaie, dlouhodobych investic ¢i zptisnéni regulace kolektivniho

investovani. (Barbone 2015)
4.1.2 Soucasna situace

Kolektivni investovani se od svého vzniku v 2. poloviné 18. stoleti jiz rozsifilo po celém

svété. Tabulka 3 predstavuje vyvoj aktiv ve svéteé v letech 2012-2017.

Tabulka 3: Vyvej hodnot aktiv otevienych regulovanych fondd ve svété v letech 2012-2017

(v mil. USD)
Svétadil el
2012 2013 2014 2015 2016 2017

Amerika 16486391 18862421 20007808 19557645 21093009 24 880 326
Afrika 145150 142868 146474 122068 145822 181 762
Asie 3691617 3744934 4072792 5008346 5198307 6492 544
Austrélie 1667128 1624081 1610811 1545426 1791800 2 144 052
Evropa 11929101 13601725 13804517 13740166 14119361 17 742 225

Celkem svét 32252259 36351948 38031591 38190086 40556499 49 296 857

Zdroj: viastni zpracovani dle ICI (2018), 2019
Vyvoj dat je dale zobrazen na obrazku 3.

Obrazek 3: Vyvoj hodnoty aktiv otevienych regulovanych fonda ve svété v letech 2012-2017

(v mil. USD)
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ICI (2018), 2019
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Z obrazku 3 a tabulky 3 je patrné, ze trend kolektivniho investovani v celém svété stale
roste. Nejveétsi suma aktiv ve fondech se nachazi v Americe, kde jejich objem ¢inil v roce
2017 téméf 25 bil. USD. Jako druhé se umistila Evropa, kde suma aktiv ¢itala ke konci
roku 2017 necelych 18 bil. USD. Co se tyce ostatnich ¢asti svéta, kolektivni investovani
zde neni rozsitené tolik jako v Americe ¢i V Evropé. Objem aktiv v podilovych fondech
V Asii €inil 6,5 bil. USD a v Australii 2,1 USD. V Africe se investuje pouze v Jihoafrické
republice (JAR), kde suma aktiv ¢itala pouhych 0,2 bil. USD.

Podle obrazku 3 lze tempo ristu objemu aktiv v otevienych podilovych fondech oznacit
jako dlouhodoby rostouci trend, nebot’ obliba kolektivniho investovani stale roste.

V Americe a v Evropé¢ se objem aktiv zvySuje rychleji neZ v ostatnich ¢asti svéta.

Hodnota celkovych ¢istych aktiv regulovanych fonda po celém svété se dle 1C1 (2018)
za poslednich 10 let vice nez zdvojnasobila a na konci roku 2017 piesahla 49 bil. USD.
Na trhu je jiz nabizeno vice nez 114 000 regulovanych fondut, do kterych mohou investofi

vkladat své financni prostredky.
Obrazek 4: Podil na trhu aktiv investi¢nich fondi na konci 3Q 2018
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Zdroj: viastni zpracovani dle EFAMA (2018a), 2019

Obrazek 4 zobrazuje jiz nové&jsi data, a to trh aktiv investi¢nich fondl na konci tretiho
ctvrtleti (3Q) roku 2018. Nejvétsi podil na trhu zaujima USA s 47 %. Evrop¢, ktera se
brala jako jeden celek, patii 33 %, ¢emuz odpovida i obrazek 5 a tabulka 3.
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Co se tyCe ostatnich statt, dale se umistila Australie se 4 %, Cina, Japonsko, Kanada
a Brazilie se 3 % podilu na trhu. 2 % trhu patii Indii, zbyvajici ¢asti S nepfilis

vyznamnymi 1 % zaujala Jizni Korea, JAR a ostatni zemé.
Obrazek 5: Podil na trhu aktiv investi¢nich fondi na konci 3Q 2018

Cina Brazilie
Velka Britanie Japonsko

4%

3% 3% 3%

Austrélie
Francie 4%
4%

USA
47%

Némecko
6%

Irsko
6%

Lucembursko
9%

Ostatni
12%

Zdroj: viastni zpracovani dle EFAMA (2018a), 2019

Nebude-li Evropa v analyze povazovana za celek, podily na trhu aktiv investi¢nich fonda
na konci tfetiho ¢tvrtleti roku 2018 se vyrazné¢ zméni. USA stale zabira na trhu prvni
pricku, avsak zbytek trhu je téméf konstantné rozd€len mezi ostatni zemé¢, pri¢emz,
Lucembursko zaujima 9 % trhu, Irsko a Némecko 6 %, poté Francie spolecné s Velkou
Britanii (UK) as Australii 4 %. Japonsko, Cina a Brazilie vlastni 3% podil. Podil
ostatnich zemi na trhu Ize povazovat za zanedbatelny, av§ak suma téchto podili ¢ini 12 %

trhu.
Amerika

Co se tyc¢e kolektivniho investovani v Americe, dle tabulky 4 rozhodné zaujima hlavni

postaveni na kapitdlovém trhu USA, které jiz dlouhodobé ziskalo témét 90 % trhu.
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Tabulka 4: Vyvoj hodnoty aktiv otevi‘enych fondi v Americe v letech 2012-2017 (v mil. USD)

. Rok
Zemeé
2012 2013 2014 2015 2016 2017
Brazilie 1 070 998 1018 641 989 542 743 530 1 060 904 1238 039
Kanada 856 504 940 580 981 804 889 610 996 090 1292 023
USA 14391 614 16723693 17847949 17752716 18868 105 22 146 986

Amerika celkem | 16486 391 18 862421 20007 808 @ 19557 645 21093 009 @ 24 880 326
Zdroj: viastni zpracovani dle ICI (2018), 2019

Fondy v Brazilii se hodnotou aktiv dokazi vyrovnat nékterym evropskym zemim.
Brazilské fondy se zamétuji predevsim na tuzemské akcie, avSak pozadu nejsou ani fondy

zabyvajici se nakupem akcii z jinych latinskoamerickych zemi. (Zamec¢nik 2018)

Hodnota aktiv fondti v Kanad¢ v roce 2017 poprvé piesahla sumu aktiv brazilskych
fondi. Lze spekulovat, Ze hodnota aktiv kanadskych fondi stdle poroste, nebot’
Vv poloviné fijna 2018 bylo v Kanad¢ legalizovano uZzivani konopi pro rekreacni tucely.
Tato skutecnost piiméla velké investory piehodnotit ndzor o socialné¢ zodpovédném
investovani. Lze v budoucnu ocekévat, ze velké tabakové firmy, jako jsou Altria Group
¢i Philip Morris International, mohou ¢asem vstoupit na trh s marihuanou. Spole¢nost
Altria jiZ oznamila, Ze je schopna investovat 1,8 mld. USD do produkce malého

kanadského péstitele konopi. (CTK 2018)

Tabulka 5: Vyvej podilovych fondi v USA v letech 2011-2017

Rok 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Suma cistych aktivv mld. USD 11 632,59 13 054,49 15048,98 15873,40 15652,06 16 343,72 18 746,29
Pocet fondt 7 590 7 590 7715 7927 8 115 8 066 7 956

Zdroj: vlastni zpracovani dle ICI (2018), 2019

Z tabulky 5 je ziejmé, ze hodnota aktiv fondi v USA stale roste. Totéz se vSak neda
konstatovat o mnozstvi fondl. Akciové trhy Vv soucasnosti negativné ovliviiuji obavy
z obchodni valky, kterou podnécuje soucasny americky prezident Donald Trump.
(Masek 2018)

Na kapitalovych trzich je rok 2018 oznaCovan jako jeden z nejtézSich za posledni
desetileti. V roce 2018 se nedafilo zacinajicim akciovym trhiim ani tém vyspélym.
Za divody nezdaru jsou oznaCovany piedev§im nizky objem volnych penéZnich

prostiedkll v obehu poskytovany centralnimi bankami, strach ukonceni ¢lenstvi UK v EU
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(tzv. Brexit), pokles produktivity ekonomiky v Cing &i jiz zminéna obchodni valka.
(Dvorakova 2018)

Evropa

Ptestoze nejsou fondy kolektivniho investovani v Evropé oblibené tolik jako v USA,
suma aktiv ulozenych ve fondech spolecné¢ s poc¢tem fondii stale roste. Hodnota aktiv dle
tabulky 6 vroce 2017 ¢inila téméf 17,8 bil. USD, coz je béhem 10 let vice nez

dvojnasobny prirustek.

Tabulka 6: Vyvej hodnoty aktiv otevienych fonda v Evropé v letech 2012-2017 (v mil. USD)

Zemé Rok
2012 2013 2014 2015 2016 2017
Francie 1992335 | 2115410 | 1940490 | 1832073 @ 1880335 | 2313588
Irsko 1613201 | 1845040 | 2003956 | 2052437 @ 2197533 | 2873630
Lucembursko 3145220 | 3606847 | 3757624 @ 3817201 | 3901304 | 4988625
Némecko 1694689 | 1934468 | 1842547 | 1799754 | 1893722 | 2312051
Nizozemsko 681 140 781 020 801 397 729 096 771 988 923 269
Rakousko 186 905 194 932 165 084 151 199 150 939 179 198
Spanélsko 202 742 268 380 274 072 274 715 280 826 351 307
Svédsko 327 360 425 662 436 431 457 162 475 838 558 769
Velka Britanie 1156 379 1361 170 1501 308 1583 580 1510 976 1914 949

Evropa celkem 11929 101 113601725 113804517 | 13740166 14119361 |17 742 225

Zdroj: viastni zpracovani dle ICI (2018), 2019

Lucembursko je povazovano za nejvétsi centrum v Evropé a za 2. nejvétsi centrum
investicnich fondi ve svété. (CzechTrade 2018) Dle tabulky 6 hodnota aktiv
lucemburskych fondu vzrostla v letech 2012-2017 o vice nez 1,8 bil. USD.

Nové prizkumy z konce roku 2018 ukazuji, Ze atraktivita lucemburskych fondi stale
roste, a to predevsim diky nejistoté zptisobené Brexitem a ptesunu prostiedki investord
z UK. Nejprudsi narist aktiv o vice nez 1 bil. USD nastal v obdobi v letech 2016-2017,
kdy v 1été 2016 probé¢hlo hlasovani o Brexitu. (Louch 2018)

Na trhu kolektivniho investovani se dafi i Francii, jejiZz hodnota aktiv je vycislena
pfiblizné na polovinu hodnoty finan¢ni prostfedkii ulozenych v lucemburskych fondech.
Dle nejnovéjsich zdroji Francie v soucasnosti pfipravuje novou investi¢ni politiku, aby

ptilakala investory, kteti pfesouvaji své prosttedky z UK kvuli Brexitu. (Louch 2018)

Témet 2,9 bil. USD byly v roce 2017 ulozeny ve fondech v Irsku. Investofi formalné

zakladaji fondy v Irsku predevsim z divodu ldkavého danového systému. AvsSak
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Vv prosinci 2018 zacala Irska centralni banka vySetfovat vice nez 2 000 investi¢nich fondd.

Diivodem =zahdjeni vySetfovani z divodu podezieni S$ifeni klamavych informaci

zakaznikam. (O'Halloran 2018)

Obriazek 6: Typy fondu na trhu kolektivniho investovani v Evropé za 1Q 2018

Ostatni fondy
1%

Smisené fondy
34%

Akciové fondy
50%

Dluhopisové fondy
15%

Zdroj: viastni zpracovani dle EFAMA (2018b), 2019

WV

Co se tyce typu fondd, dle obrazku 6 jsou mezi investory stale nejoblibenéjsi akciové
fondy s 50 % podilu na trhu. Nasleduji smiSené fondy s 34 %, které se z velké Casti
zaméiuji na kombinaci akcii a dluhopisti. Samotné dluhopisové fondy zaujimaji 15 %
a ostatni fondy pouze 1 % trhu. Lze konstatovat, Ze v jednotlivych zemich Evropy se

pomér druhti fondi na trhu znaéné lisi.
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4.2 Kolektivni investovani v Ceské republice

4.2.1 Historie a vyvoj

Na rozdil od ostatnich statti v Evropé je historie CR povazovana za velice kratkou. Autofi
se shoduji na datovani historie kolektivniho investovani od roku 1990, kdy Investi¢ni
a Postovni banka zalozily spole¢né prvni investi¢ni spole¢nost nesouci nazev Prvni
Investicni a.s. (1. IN). 1. IN poté zalozila historicky prvni Ceské investicni fondy:
Investiéni rozvojovy fond, Cesky a Moravskoslezsky fond. Vznik dalsich fondi souvisel
s prub&hem kuponové privatizace, z toho divodu byvaji tyto fondy také oznacovany jako

,privatizacni fondy*. (Filacek 2001)

PrestoZze je kuponové privatizace spojena spiSe s nekalymi praktikami, pfisuzuje se ji

i zasadni vliv na formovani odvétvi kolektivniho investovani. (Castoral 2011)

Na zaklad¢ hromadné privatizace v letech 1992-1994 byly mezi obyvatele kupénovou
metodou rozdéleny akcie asi 1 700 statnich podnikd. (Holman 2016)

Spole¢né se zmé&nou ekonomického systému bylo nutné zménit 1 legislativu. Kolektivni
investovani upravoval do roku 1989 zdkon ¢. 158/1989 Sb., o bankdch a sporitelndach,
poté vysel zdkon ¢. 92/1991 Sb., o podminkach prevodu majetku statu na jiné osoby,

v

azdkon ¢. 248/1992 Sb., o investicnich spolecnostech a investicnich fondech.

(Musilek 2011)

V roce 1996 se téméf 160 investi¢nich fondi zménilo na holdingy. Pfeménou na holdingy
akciondfi ztratili narok na informace o majetku a vynosech, navic tato oblast dosud nebyla
holdingt, pficemz zacala Klesat i hodnota podili akcionairi. Od piijeti novely zakona
o0 investi¢nich spole¢nostech a fondech vroce 1998 jiz nebyla povolena zadna
transformace investi¢nich spolecnosti ¢i fondi na klasické spole¢nosti. Na subjekty
zéaroven zacCala dohlizet Komise pro cenné papiry S moznosti dohledu nad hospodafenim

a udélovani pokut, ktera vznikla téhoz roku. (Drasnarova a Zahradka 2000)

Spolecné s novou legislativou se v 90. letech objevila potfeba vzniku organizaci, které by
profesné sdruzovaly investi¢ni fondy. Asociace investicnich spolecnosti a fondii (AISF)
vznikla jiz v 1991, jejim cilem bylo zvySovat kvalifikaci manazeru a chranit investory.
AISF organizovala seminate a konzultace pro c¢leny, zaroven spolupracovala

S ministerstvem financi na tvorbé nové legislativy. Sdruzeni investicnich spolecnosti
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(SDIS), jehoz c¢leny byly predevsim vlivné spole¢nosti, vzniklo také v roce 1991.
Podminkou pro pfijeti do SDIS bylo dodrzovani kodext. Sdruzeni investicnich
spolecnosti a fondit z Moravy a Slezska (SISFMS) zaméfené na spole¢nosti kolektivniho
investovani na Moravé a ve Slezsku bylo ztizeno roku 1992. Unie investicnich
spolecnosti (UNIS), ktera shromazd'ovala v roce svého vzniku 1996 nejvyznamngjsi
investi¢ni spole¢nosti a fondy. Postupem ¢asu UNIS sdruzovala nad 90 % subjekti

kolektivniho investovani na trhu. (AKAT CR 2019a)

Dalsi vyvoj legislativy upravujici kolektivni investovani souvisel se vstupem CR do EU.
Zakon ¢. 248/1992 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech (dale jen
,,zakon o ISIF*), byl nahrazen zdkonem ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani (ZKI).
ZKI se skladal z 12 zéakladnich ustanoveni a dopliioval pfedevsim nedostatky zakona

0 ISIF. (Pohl 2004)

Dne 19. srpna 2013 byl uveden v platnost novy zdkon ¢. 240/2013 Sb., o investicnich
spolecnostech a investicnich fondech (dale jen ,,ZISIF*), ktery zcela nahradil ZKI. Novy
ZISIF implementuje smérnice EU, pfedev§im AIFMD a UCITS IV a jiz bere v potaz
UCITS Vvité dobé cekajici na schvaleni - viz kapitola 4.1.1 Historie a vyvoj.
(Kofroti a Steflova 2013)

Novy ZISIF se od ptivodniho 1isi nejen rozsahem, ale pfedevsim zasadnimi zménami.
Mezi hlavni zmény se fadi nové néazvoslovi — ZKI rozdéloval fondy na investi¢ni
a podilové, novy ZISIF fondy rozdéluje na fondy standardni (klasické), specialni a fondy
kvalifikovanych investori. Dal$i novinku pfedstavuji pravni formy subjekti kolektivniho
investovani. Krom¢ akciové spolecnosti ¢i podilovych fondi mohou byt také navic
zakladany sveérensky fond, akciova spolecnost s proménnym zdkladnim kapitilem
(SICAV) a komanditni spolecnost na investicni listy (SICAR). Nabidka typti pravnich
subjektli kolektivniho investovani byla rozsifena za Gc¢elem pfiiblizeni se zahrani¢nim

zvyktim a piilakani zahrani¢nich investori na ¢esky trh. (Kuchta 2013)
4.2.2 Soucéasna situace

Celkovy objem investic v CR se jiz nékolik let pohybuje stejné vysoko jako vydaje jejiho
staitniho rozpoctu. Na konci roku 2018 c¢inila hodnota aktiv na trhu kolektivniho
investovani vice nez 1,37 bil. K¢. V roce 2018 se hodnota prostiedkti ve fondech snizila
0 10,56 mld. K¢ — jednalo se o fondy smiSené a zaméiené na dluhopisy. Naopak fondy

pen&zniho trhu, nemovitosti &i akcii stale rostou. (AKAT CR 2019b)
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Obriazek 7: SloZeni trhu podilovych fondi v CR k 31. 12. 2018

Nemovitostni fondy Fondy penéZniho trhu
7% 2% Dluhopisové fondy
21%

Strukturované fondy
5%

Fondy fond(
5%

Akciové fondy
21%

Smisené fondy
39%

Zdroj: viastni zpracovani dle AKAT CR (2019b), 2019

Co se ty¢e typu podilovych fondi na trhu v CR, dle obrazku 7 se zde nejéastgji vyskytuji
fondy smisené, tedy kombinace dluhopisovych a akciovych fondt, které zabiraji 39%
podil na trhu. Samotné dluhopisové fondy zaujimaji 21 % stejné jako akciové fondy
21 % trhu. Nemovitostni fondy zabiraji 7 %, ostatni ¢ast trhu nalezi strukturovanym
fondiim s 5 % a fondlim fondi s 5 %. Nejmensi ¢ast, tedy 2 %, zaujimaji fondy penézniho

trhu.

Pti porovnani obrazkd 6 a 7 se Cesky trh podilovych fondd od evropského trhu pfili§
nelisi. Za velmi oblibené jsou povazovany smisené fondy v CR s 39 % a v Evropé 34 %.
Akciové trhy jsou s 50% podilem na evropském trhu velmi oblibené, avsak v CR
zaujimaji méné neZ Ctvrtinu trhu, a to 21 %. Naopak fondy zabyvajici se dluhovymi
cennymi papiry si v CR ziskaly 21 % trhu, kdeZto na celkovém evropském trhu pouhych

15%.

Pies oblibenost kolektivniho investovani ve svété jsou Cesi povazovani za spise
konzervativni investory — vétsina Cechii nechava své penize ulozené v bankach napospas
inflaci. AvSak nové statistiky poukazuji na fakt, ze na konci roku 2018 ma ulozené

finanéni prostiedky v podilovych fondech kazdy sedmy Cech. (Kristen 2018)
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Tabulka 7: Vyvoj hodnot aktiv zahrani¢nich oteviFenych regulovanych fondi v CR v letech
2012-2017 (v mil. USD)

Rok 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Suma cistych aktiv v mid. UDS 5122 5302 5746 7 812 8901 12823
Pocet fondu 83 88 108 128 129 147

Zdroj: viastni zpracovani dle ICI (2018), 2019

Tabulka 7 zobrazuje vyvoj hodnot aktiv zahraniénich regulovanych fonda Ceské
republiky. Dle tabulky je patrné, Ze zahrani¢ni investice zacaly rychleji nartstat az v roce
2015. Narust zapfiCinilo pfedev§im pftijeti nového zakona ZISIF, ktery nabizi nové
moznosti a formy podnikani pro fondy kvalifikovanych investort. Co se tyce poctu fond,

nejcitelnéj$i zmeénu lze zaznamenat v roce 2014, kdy bylo zalozeno 20 novych fondu.

Obrizek 8: Vyvoj poétu fondi v CR v letech 2002-2017
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Zdroj: viastni zpracovani dle AKAT CR (2017), 2019

Obrazek 8 vyobrazuje vyvoj celkového poctu fondt na ceském trhu kolektivniho
investovani. Do roku 2007 pocet fondl stale stoupal. AvSak hospodaiska krize v roce
2008 zastavila rast investicniho odvétvi. Pocet fondi kolektivniho investovani tak az
do roku 2011 Klesal. V roce 2012 se fondim zacalo opét dafit. Pfijeti nového zakona

ZISIF v 2013 zapfticinilo rust fonda, kdy jejich pocet stoupa do dnes.
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AKAT CR je vsoudasnosti povazovana za nejvyznamnéj§i profesni asociaci
kapitalového trhu v CR. Dle AKAT CR (2019b) bylo v roce 2018 investovano do
kolektivniho investovani prostfednictvim ¢lend asociace celkem 1 368 063 mil. K¢. Za
nejvetsi investicni spolecnost je povazovana Generali Investments CEE, investi¢ni

spole¢nost, a.s. s objemem investovanych aktiv 297 971 mil. K¢&.

Kapitola 5 Kolektivni investovani ve vybrané spolecnosti se zabyva finan¢ni skupinou

RSJ, jejiz ¢len RSJ Securities a.s. investovala v roce 2018 2 032 mil. K¢.
4.2.3 Danova a ucetni problematika
Moznosti pravnich forem kolektivniho investovani

Podle § 100 zdkona ¢. 240/2013 Sb., 0 investicnich spolecnostech a investicnich fondech
(dale jen ,,ZISIF*) maji fondy kolektivniho investovani pravni formu podilového fondu

¢i akciové spolecnosti.

Dle § 101 mohou byt fondem kvalifikovanych investorti podilové a svéfenecké fondy,
komanditni ¢i akciové spolecnosti, spolenosti s ruenim omezenym, evropské
spolecnosti ¢i druzstva. Pokud se jednd o fond penéZniho trhu, nabyva pak pravni formy
oteviené¢ho podilového fondu ¢i akciové spolecnosti s proménnym zakladnim kapitdlem

(dale jen ,,SICAV®).

SICAV predstavuje akciovou spole¢nost emitujici akcie s pravem akcionafi na jejich
odkup. Statutarnim feditelem SICAV se muze stat i pravnicka osoba, vyhovuje-li vSem

podminkam pro ¢lenstvi v predstavenstvu. (§ 154 ZISIF)

§ 165 ZISIF upravuje majetek akciové spolecnosti, ktera tvoii podfondy. Podfondy mlize
tvofit SICAV, pokud to dovoluji stanovy spolecnosti. Podfond piedstavuje ucetné

I majetkoveé oddélenou ¢ast spolecnosti.
Vedeni ucetnictvi

Podle § 1 zdkona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi (ZU) jsou investi¢ni fondy bez pravni
osobnosti upravené v ZISIF povazovany za ucetni jednotku, stejné tak ty subjekty, jimz

stanovuje sestaveni ucetni zavérky zvlastni piedpis.

§ 165 ZISIF natizuje podfondim vést ucetnictvi, aby za kazdy jednotlivy podfond bylo

mozné sestavit uéetni zavérku.
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Dle § 4a ZU za vedeni tcetnictvi investi¢nich fondt (bez pravni osobnosti), sestaveni
ucetni zavérky a splnéni dalSich povinnosti odpovidaji spolecné administrator

a obhospodarovatel bez rozdilu.

Administrator dle § 38 poskytuje fondu sluzby, jako je napi. vedeni Gcetnictvi, pravni
sluzby ¢ provadi vnitini audit. Cinnost administrace se vztahuje i na podfondy, pii¢emz
vSechny podfondy musi mit stejného administratora jako investi¢ni fond. Administraci

Ize provadét provadét pouze na zakladé povoleni Ceské narodni banky.

Obhospodarovatel spravuje majetek tohoto fondu, investuje na jeho tcet a fidi rizika
spojena s investovanim. Obhospodatfovani zahrnuje i spravu podfondd, kdy vsechny
podfondy musi mit stejného obhospodatovatele. Cinnost obhospodafovani nelze provadét

bez povoleni od Ceské narodni banky (dale jen ,,CNB*). (§ 5,6 ZISIF)

Dle § 7 ZISIF mize na zikladé piedchoziho souhlasu CNB vykonavat &innost
obhospodarovatele investi¢ni spole¢nost. Vice o investi¢nich spole¢nostech v kapitole

3.2 Inveticni spolecnost.

Spolecnosti zabyvajici se finan¢ni ¢innosti pouzivaji podle vyhlasky ¢. 501/2002 Sb.,
ve svém tdetnictvi uétovou osnovu pro banky a nékteré finanéni instituce. (CNB 2011)
Daii z pridané hodnoty

Dan z ptidané hodnoty (DPH) spole¢né se spotiebnimi danémi tvoii nejvetsi cast piijmu
statniho rozpoc¢tu. DPH je povaZzovano za uUstfedni nepiimou dan Ceského danového

vvvvvv

zbozi, DPH v8ak odvadi prodejci. (Szarowska 2009)

DPH se v Ceské republice ¥idi zdkonem ¢. 235/2004 Sb., o dani z pridané hodnoty. Zakon

rowr

v prvni ¢asti zakladniho ustanoveni vymezuje mimo jiné, co je predmétem této dang, a to:

a) dodani zbozi za uplatu od osoby povinné k dani v ramci uskute¢novani ekonomické

¢innosti, kdy je misto pInéni v tuzemsku;

b) poskytovani sluzeb za tplatu osobam povinnym k dani v ramci uskuteéiovani

ekonomické ¢innosti taktéz s mistem plnéni v tuzemsku;

¢) pofizeni: zbozi z jiného Clenského statu za Uplatu uskutecnéné v tuzemsku osobou

povinnou k dani v ramci uskuteciiovani ekonomické ¢innosti nebo pravnickou osobou
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nepovinnou k dani; nakup nového dopravniho prostiedku osobou nepovinnou k dani z
jiného c¢lenského;
d) import zbozi s mistem pInéni v tuzemsku. (§ 2 zdkona o DPH)

Osoba povinna k dani

Dle § 5 zakona o DPH je za osobu povinnou k dani (platce DPH) oznacovana fyzicka
nebo pravnicka osoba, kterd samostatné uskutecnuje ekonomickou ¢innost. Za osobu
povinnou k dani je povaZzovana i pravnicka osoba, ktera nevznikla za u¢elem podnikani,

avsak stale uskute¢niuje ekonomické ¢innosti.

Platcem se stava osoba povinna k dani se sidlem v tuzemsku, jejiz obrat za nejvyse
12 bezprostiedné po sob¢ jdoucich kalendainich mésicti presahne castku 7 000 000 K¢.
Tato osoba je povazovana za platce od prvniho dne druhého mésice nasledujiciho

po mésici, ve kterém piekrodila stanoveny obrat. (§ 6 zakona o DPH)
Identifikovand osoba

Prestoze podnikatel neni platcem DPH, mtze se stat identifikovanou osobou. Jedna se
0 ptipady zakoupeni zbozi nad 326 000 K¢ (§ 2a zdkona o DPH), pfijimani sluzby
od osoby neusazené v tuzemsku nebo poskytovani sluzby s mistem plnéni v jiném staté

EU — sluZzby jsou omezeny ¢astkou. (§ 6g-61 zakona o DPH)
Narok na odpocet

Aby mohl platce narok na odpocet uplatnit, musi mu nejprve narok na odpocet vzniknout.
Narok na odpocet vznikd okamzikem, kdy nastaly skute¢nosti zakladajici povinnost tuto
danl pfiznat. Okamzik vzniku naroku na odpocet se tedy rovna okamziku, kdy platci
uskutecnujicimu predmétné plnéni vznikla povinnost ptiznat dan. (Husakova a Matéjkova

2012)

Dle § 75 zékona o DPH muze platce uplatnit odpocet dané v castecné vysi V pripadé,
pouziva-li platce pfijata zdanitelna plnéni pro ucely, které zakladaji narok na odpocet
dang, tak i pro ucely, které nejsou predmétem DPH.

a) Narok na odpocet dané v pomérné vysi
Pomérnou vysi upravuje § 75 zékona 0 DPH. Osoba povinna k dani, kterd pouziva piijata
plnéni jak pro Ucely uskutecnéni plnéni, s nimiz je spojen narok na odpocet dané

na vstupu, tak pro ucely uskutecnéni plnéni, s nimiZ narok na odpocet dan¢ na vstupu
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spojen neni, miiZze uplatnit narok na odpocet dan¢ na vstupu pouze u té ¢asti DPH, ktera

odpovida ¢astce pripadajici na hodnotu prvniho druhu plnéni.

V praxi se § 75 vyuziva nejcastéji napt. pii nakupu osobniho automobilu, ktery se bude
pouzivat pro firemni i soukromé ucely nebo na nakup nemovitosti, jez se bude pouzivat

jak pro podnikani, tak i pro bydleni. (Ledvinkova, 2013)
b) Narok na odpocet dané v kracené vysi

§ 76 zédkona o DPH stanovuje zplsob kraceni naroku na odpocet dan¢€ u pfijatych
zdanitelnych plnéni, kterd jsou pouzita soucasné¢ pro ucely ekonomické cinnosti
s narokem na odpocet dan¢ i ekonomické ¢innosti osvobozené od dan¢ bez naroku. Pokud
platce pouzije pfijaté zdanitelné plnéni pro ekonomickou ¢innost s ndrokem na odpocet

dané 1 bez naroku na odpocet dan€, mize uplatnit odpocet dan€ pouze v kracené vysi.

Dle odst. 2 § 76 zékona o DPH se vySe odpoctu dané v kracené vysi vypocitd jako soucin
dané na vstupu u piijatého zdanitelného plnéni s narokem na odpocet dané v kracené vysi
a koeficientu. Koeficient pro narok na odpocet v kracené vysi se pouziva cely kalendaini

rok.
V odst. 3 je uvedeno, Ze koeficient se vypocita jako procentni podil, kde:

a) citatel predstavuje soucet Castek zakladi dané nebo hodnot plnéni s narokem

na odpocet dan¢€ uvedenych v § 72 odst. 1;

b) jmenovatel obsahuje celkovy soucet hodnot v Citateli a soucet hodnot plnéni

osvobozenych od dané bez naroku na odpocet.

Do souctu ¢astek se zahrnuji i ptijaté Giplaty, vznikla-li platci povinnost pfiznat dain nebo
plnéni. Vypocteny koeficient se zaokrouhli na celé procento nahoru. (§ 76 zékona

0 DPH)

Dle odst. 6 § 76 zakona o DPH platce pouzije pro vypocet koeficientu tidaje za zdanovaci

obdobi minulého kalendatniho roku pfi vypotadani odpoctu dané.
Plnéni osvobozend od dané

Duvody k osvobozeni nékterych Cinnosti jsou zejména socidlni a ekonomické, kdy by

-----

piipadé se jedna o loterie a sazkové hry. (Drabova, Holubova a Tomicek 2015)
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U plnéni osvobozenych od dané¢ bez naroku na odpocet dan¢ se neuplatiiuje dan
na vystupu a zaroven neni mozné uplatnit narok na odpocet dan¢ na vstupu u pfijatych

zdanitelnych plnéni vztahujicich se k témto osvobozenym plnénim. (Pitner a Benda 2017)

Kolektivni investovani patii dle § 51 odst. 1 zdkona o DPH do skupiny plnéni
osvobozenych od dan¢ bez naroku na odpocet dan¢, a to do skupiny financnich cinnosti.

Finan¢ni ¢innosti jsou blize specifikovany § 54 zakona o DPH.
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5 KOLEKTIVNI INVESTOVANI V PRAXI

5.1 Kolektivni investovani ve vybrané spoleénosti

Posledni kapitola se zabyva kolektivnim investovanim ve vybrané spolecnosti.

Pro zpracovani diplomové prace byla vybréna finan¢ni skupina RSJ.

Finan¢ni skupina RSJ provadi obchody s finan¢nimi derivaty na globalnich burzach
a zaroven spravuje Siroké portfolio investic v Ceské republice i v zahranii.
(RSJ 2019a)

Finanéni skupina RSJ (dale jen ,,skupina‘) se od roku 1996 se spole¢nost zacala zabyvat
obchodovanim s cennymi papiry pod nazvem RSJ Invest, spol. s r.0. V roce 2001 doslo
k transformaci spole¢nosti na akciovou spole¢nost. Spole¢nost v roce 2010 zalozila
investi¢ni fond s nazvem 5P uzavreny investicni fond, a.s. (Vetejny rejstiik a Sbirka listin

2019a)

Subjekty kolektivniho investovani ve skupiné RSJ

Vztahy ve skupiné RSJ blize vyobrazuje pfiloha A - Organiza¢ni struktura skupiny RSJ.
RSJ Securities a.s.

RSJ Securities a.s. (dale jen ,,RSJ Securities”) jako obchodnik scennymi papiry
poskytuje investi¢ni sluzby a spravuje majetek dalSich ¢lenti ve skupin€é. Za hlavni
specializaci spole¢nosti je povazovano tzv. algoritmické obchodovani, kdy tym
Spickovych matematikii, statistikli a programatori vyuZziva k obchodovani pocitacové
modely, které samy vyviji a programuji. Obchodnik s cennymi papiry RSJ Securities se
pohybuje pfedevS§im na burzach s futures kontrakty, statnimi obligacemi, akciovymi
indexy, ménovymi kurzy ¢&i S energetickymi komoditami v Londyné, Chicagu
a Frankfurtu nad Mohanem. (RSJ 2019b)

RSJ Services s.r.o.

RSJ Services s.r.o. (dale jen ,,RSJ Services®) ptedstavuje od roku 2016 ve skupiné
spole€nost podplirného charakteru. RSJ Services vede Ucetnictvi a poskytuje IT a HR

sluzby neregulovanym subjektim skupiny. (Vefejny rejstiik a Sbirka listin 2019b)
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RSJ Custody s.r.o.

Déle jen ,,RSJ Custody* vystupuje ve skupiné jako licencovany obchodnik s cennymi
papiry. Spolecnost byla zalozena v roce 2014 za ucelem poskytovani sluzeb ve skupiné.
Mezi hlavni ¢innosti RSJ Custody patii evidence cennych papiri, sluzby back office
a ucetni sluzby regulovanych subjektti ve skuping€, komunikace a zodpovédnost za IT
sluzby. (RSJ 2019c)

RSJ Custody mimo jiné vykonava na zakladé povoleni CNB ¢&innost administrdtora dle

§ 38 ZISIF pro fond RSJ Investments SICAV a.s. a RSJ podfondy:

e Vede ucetnictvi fondu a podfondd.

e Poskytuje pravni sluzby a ocenuje majetek.

e PIni danové povinnosti a zpracovava reporty pro regulujici subjekty.
e Vede evidenci akcionait, akcii fondu - vydavani a odkupovani.

e Zajistuje styk s Klienty.

RSJ Investments investicni spolecnost a.s.

Spole¢nost vznikla v roce 2016 jako spole¢nost RSJ Asset Management a.s. Po ziskani
povoleni od CNB Vv roce 2017 byla spole¢nost piejmenovana dle § 7 ZISIF na RSJ
Investments investi¢ni spolecnost a.s. (dale jen ,,RSJ IS®). (Vetejny rejstiik a Sbirka listin

2019¢)

Na zakladé povoleni CNB RSJ IS vykonava &innost obkospodarovatele dle § 6, 7 ZISIF
predevsim pro fond RSJ Investments SICAV a.s. a RSJ podfondy.

RSJ Investments SICAV a.s.

Jak jiz bylo zminéno na zacatku kapitoly 5, fond vznikl v roce 2010 ptvodné jako
5P uzavreny investicni fond, a.s. Na konci roku 2014 se fond transformoval na investi¢ni
fond s proménnym zakladnim kapitalem RSJ Investments SICAV a.s. (dale jen ,,RSJ
SICAV*). RSJ SICAV predstavuje nesamospravny fond kvalifikovanych investord
tvorici podfondy dle § 165 ZISIF. (Vefejny rejstiik a Sbirka listin 2019d)
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Investi¢ni portfolio skupiny RSJ
RSJ Agro podfond

Novy podfond se zamé&iuje na prevzeti (akvizice) zeméd€lskych podniki a jejich dalsi
dlouhodoby chod. Jedna se o podniky orientujici se na rostlinnou i zivociSnou vyrobu
prostiednictvim nejmodernéjSich zemédélskych postupii Setrnych k ptid€. Mezi nejvetsi
investice podfondu RSJ Agro patii Zemédélska akciova spole¢nost Mlazovice, ktera
obhospodatuje 1 387 ha pidy ve vychodnich Cechach. (RSJ 2019d)

RSJ Core podfond

Jeden z nejstarSich podfondi se nezaméfuje pouze na jedno investiéni odvétvi, ale
na rozdil od ostatnich podfondi investuje do Siroké palety oblasti, jako jsou nemovitosti,
energetika, biotechnologie a nerostné suroviny. Podfond RSJ Core zahrnuje notné

rizikové investi¢ni projekty s vysokou piidanou hodnotou. (RSJ 2019e)

Mezi vyznamné projekty 1ze zafadit Mostek energo, jehoz cilem je vybudovani stabilniho
energetického zdroje pomoci obnovitelnych zdroji, a to ptredev§im z biomasy.

(Mostek energo s.r.0. 2013)

Dalsi z projekti podfondu RSJ Core piedstavuje obnova starého pivovaru v Dé¢iné a jeho
transformace na multifunkéni stiedisko Centrum pivovar, ke kterému navic patii
pivovarska restaurace a minipivovar. Centrum Pivovar Dé&Cin vzniklo spojenim
puvodnich historickych ¢asti pivovaru z prelomu 17. a 18. stoleti a prvkd moderni

architektury. (RSJ 2014)
RSJ Development podfond

Podfond RSJ Development se zamétuje na realitni projekty developerského charakteru

v Ceské republice. (RSJ 2019f)
RSJ Development Il podfond

Tento podfond se orientuje na investice do developerskych staveb na Slovensku,
konkrétné¢ na vystavbu reziden¢nich a kancelafskych objektd v centru Bratislavy.
(RSJ 20199)
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RSJ Finance podfond

Podfond RSJ Finance se specializuje na investovani do oblasti finan¢nich sluzeb.
(RSJ 2019h)

Hlavnim projektem podfondu RSJ Finance se stala Prvni klubova pojistovna jakozto
prvni peer-to-peer pojistovna s licenci v CR. Prvni klubova funguje na principu platformy

sdruzujici lidi, ktefi si diky vlastnimu kapitalu hradi skody navzajem. (Tacha 2017)
RSJ Gradus podfond

Podfond RSJ Gradus se zaobira investicemi v oblastech aplikovaného vyzkumu. Jedna se
o investice do venture kapitalu - do novych technologii a startupli zabyvajicich se

oblastmi zdravotnictvi. (RSJ 2019i)
RSJ Industry podfond

V ptipad¢ podfondu RSJ Industry jde o fond fondl orientujici se na vyrobni primysl

a s nim souvisejici sluzby v CR a ve stfedni a vychodni Evropé. (RSJ 2019j)
RSJ Land podfond

Hlavni ¢innosti podfondu RSJ Land je investovani do zemé&délské pudy nachazejici se

v urodnych regionech. (RSJ 2019k)
RSJ Logistics Development podfond

Podfond se zaméfuje na vystavbu industrialnich nemovitosti, pficemZ po dokonceni

investi¢niho projektu je planovan prodej téchto realit. (RSJ 2019I)
RSJ Organic podfond

Investice podfondu RSJ Organic se vénuji ekologickému zemédglstvi v CR a péstovani
zdravych potravin. (RSJ 2019m)

RSJ Property podfond

Investice podfondu RSJ Property se tykaji unikatnich nemovitosti a developerskych

projektl po celém svéte. Z investiéniho hlediska lze lokality oznacit za riskantnéj$iho

o 24

komplex Zuri na Zanzibaru, jehoz investice za¢ina na 150 mil. K¢. (RSJ 2019n)
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RSJ Real Estate podfond

Jak jiz napovida nazev podfondu, RSJ Real Estate investuje do nemovitosti komer¢niho

typu za tcelem stabilniho vynosu z jejich najmu. (RSJ 20190)
RSJ Tech podfond

Investice podfondu RSJ Tech financuji fondy rizikového kapitalu zamétené

na technologické projekty v pocateéni fazi vyvoje v oblasti sttedni Evropy. (RSJ 2019p)

Z uvedenych informaci lze konstatovat, ze se podfondy zaméfuji na takové oblasti

investic, které kromé zisku spole€nosti ptinasi prospéch i svému okoli a Siroké vetejnosti.

Tabulka 8: Informace o podfondech skupiny RSJ ke dni 31. 12. 2017

& v e Rok vzniku Vlastni kapital Hctdnovta aktiv
k 31.12.2017 v tis. K¢
1. RSJ Agro podfond 2015 191 992 192 460
2. RSJ Core podfond 2015 726 519 1240218
3. RSJ Development podfond 2016 655 985 715 647
4, RSJ Finance podfond 2015 453 731 454 372
5. RSJ Gradus podfond 2015 377 155 378 170
6. RSJ Industry podfond 2017 85019 90 644
7. RSJ Land podfond 2015 646 764 647 482
8. RSJ Property fodfond 2016 1107 214 1268 292
9. RSJ Real Estate podfond 2016 277 687 278 103
10. RSJ Tech podfond 2015 675 936 679 278
Celkem 5198 002 5944 666

Zdroj: viastni zpracovani dle RSJ Investments SICAV a.s. (2018), 2019

Skupina evidovala ke dni 31. 12. 2017 celkem 10 podfondi. Prvni podfondy vznikly
v roce 2015. Za lonisky rok 2018 skupina zalozila dalsi 3 nové podfondy, a to podfondy
RSJ Agro, RSJ Development II a RSJ Logistics Development. Pivodni podfond RSJ
Agro zalozeny v roce 2015 byl pfejmenovan na RSJ Organic. Informace k novym
podfondim dosud nejsou k dispozici z duvodu schvalovani podkladi za rok 2018

auditory a valnou hromadou v mésici dubnu 2019.

Dle tabulky 8 lIze, co se ty¢e hodnoty vlastniho kapitalu a hodnoty aktiv, oznacit
za nejvetsi podfond RSJ Property - dle investi¢ni strategie podfondu investice zacinaji
na 150 mil. K¢. Za dalsi velky podfond je povazovan RSJ Core, jehoz vysokéd hodnota

vlastniho kapitdlu a aktiv jsou determinovany Sirokou oblasti investic a poctem projekta.
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Obrazek 9: SloZeni portfolia aktiv RSJ podfondii k 31. 12. 2017

RSJ Real Estate RSJ Tech RSJ Agro RSJ Core
5% 11% 3% 21%

RSJ Property
21%

RSJ Land
11%

RSJ Development
12%

RSJ Industry RS)Gradus  RSJFinance
2% 6% 8%

Zdroj: viastni zpracovdni dle RSJ Investments SICAV a.s. (2018), 2019

Slozeni portfolia aktiv podfondii blize vyobrazuje obrazek 9. Podfondy RSJ Core
a Property predstavuji 21 % portfolia investic spolecnosti. Na dalsi pozici se umistily
podfondy RSJ Development s 12 %, RSJ Land a RSJ Tech s 11 %. Zbyvajici podfondy

predstavuji 8 az 2 % aktiv.
Obrazek 10: Pocet vydanych investi¢nich akeii k 31. 12. 2017 (v ks)

1500 000 000
RSJ Core PO ONd

RS Property podiond s 1 353 241 841
RS) Tech PodfoNd N 580 481997
RSJ Development podfond  pu— 531521793
RS) Finance podfond  p—— 522 419035
RSJ Gradus podfond  p—— 428 300 866
RSJ Land podfond  p— 339 095 998
RSJ Agro podfond  p 55012 892
RSJ Industry podfond g 84597 453

RSJ Real Estate podfond | g 652 638

Zdroj: vlastni zpracovani dle RSJ Investments SICAV a.s. (2018), 2019
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Vysoka hodnota vlastniho kapitalu a aktiv uzce souvisi i s po¢tem vydanych investi¢nich
akcii jednotlivych podfondd. Dle obrazku 10 byl vydan nejvétsi pocet investi¢nich akcii
podfondy RSJ Core, ktery emitoval 1,5 mld. ks akcii, a podfondem RSJ Property s témé&f
1,4 mld. investi¢nich akcii. Prostfednictvim podfondi RSJ bylo ke dni 31. 12. 2017

upsano celkem 5,6 mld. investi¢nich akcii.

Hodnoty jednotlivych investi¢nich akcii, vypocitané jako vlastni kapital podfondu
na investi¢ni akcii dle§ 191 ZISIF, se pohybuji v rozmezi 0,48 K¢ az 1,91 K¢. Nejvyssi
hodnoty investiéni akcie k 31. 12. 2017 dosahl podfond RSJ Real Estate s ¢astkou
1,13 EUR. (RSJ Investments SICAV a.s. 2018)

5.2 Dohled a vykazovani

5.2.1 Ceska narodni banka

Ceska narodni banka (déle jen ,,CNB*) provadi dohled v oblasti kolektivniho investovani
v souladu s § 536 ZISIF. CNB se zaméfuje piedeviim na ochranu zajma investort
a na mozna rizika finanéniho trhu. Co se ty¢e fondt kvalifikovanych investorti, CNB se
zaobird zejména systémovymi riziky pii obhospodafovani a administraci fondd.

(CNB 2019a)
Sbér informacnich povinnosti

Samotny dohled a vykazovani tykajici se subjekti kolektivniho investovani jsou zaloZeny

na pravidelném zasilani informaci formou vybranych vykazt a hlaseni.

Pravidelny report informaci se pfedava automatizované¢ pomoci SDNS. SDNS
predstavuje on-line aplikaci, jejiz hlavnim cilem je sbér dat subjekti nebankovniho
charakteru. Aplikace poskytuje potfebné informace pro vyplnéni formulait na webu
&ipro zaslani dokumentil prostfednictvim nahrani na webové stranky. (CNB 2015)
Ostatni informace se =zasilaji elektronicky, datovou schrankou ¢i prostiednictvim

dostupnych formulara.
Report informaci o investicni spolecnosti

RSJ Investments investi¢ni spole¢nost a.s. (RSJ IS) ma jako obhospodatfovatel fondu RSJ
Investments SICAV a.s. a viech RSJ podfondii povinnost vykazovat CNB vykazy

a hlaSeni uvedené v tabulce 9.
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Tabulka 9: Piehled dokumentii vykazujici RSJ Investments investi¢ni spole¢nost a.s. CNB

Kéd Dokument Obdobi
ROFOS10  Rozvaha Ctvrtleti
VYFOS20 Vykaz zisku a ztraty Ctvrtleti
DOFOS50 HIaseni o organizacni strukture Ctvrtleti
DOFOS60 HIaseni o plnéni podminek pro vykon ¢innosti Ctvrtleti

ROFOS33 Hlaseni obhospodaiovatele ve smyslu ¢l. 24 AIFMD = Pololeti
Zdroj: viastni zpracovani dle CNB (2019b), 2019

Tabulka 9 zobrazuje piehled dokumenti, které RSJ IS vykazuje CNB. Kromé nazvil
dokumentii tabulka obsahuje kody a obdobi, za kterd jsou dokumenty povinné

sestavovany a vykazovany.
ROFOS10

Za zékladni reportovany vykaz je povazovana rozvaha.

Obriazek 11: Struktura aktiv vykazované rozvahy CNB

Aktiva - ROFO10_11 - Aktiva

Cinnosti celkem (E)|  Investiéni Sinnost| Ostatni &innost
1 2 3

Aktiva celkem (Z) 1 1.1 1.2 13
Pokladni hotowost 2 21 22 23
Pohledavky za bankami a druZstevnimi zaloZnami (E) 3 341 a2 a3
Pohledavky za bankami a DZ - splatné na pozadani 4 41 42 43
Pohledavky za bankami a DZ - ostatni pohledavky 5 51 52 53
Pohledavky =a nebankovnimi subjekty (Z) g 81 82 83
Pohledsvky =a nebankovnimi subjekty - splatné na poZadani| 7 7 72 73
Pohledévky za nebankovnimi subjekty - ostatni pohledavky | 8 B B2 B3
Dluhové cenné papiry (T) 9 841 B2 83
Diuhové cenné papiry vydané viadnimi institucem 10 101 10,2 10,3
Diuhoveé cenné papiry vydané ostatnimi osobam 1 11.1 11,2 11,3
Akcie, podilové listy 8 ostatni podily (E) 12 121 12,2 12,3
Akcie 13 131 13,2 133
Podilové listy 14 141 14,2 143
Ostatni podily 15 151 15,2 153
(J2asti s podstatnym a rozhodujicim vivem 18 18,1 16,2 18,3
Dlouhodaby nehmotny majetek (T) 17 171 17,2 17,3
Zfizovaci vydaje 18 181 18,2 183
Goodw 18 181 18.2 18.3
Ostatni diouhodoby nehmotny majetek 20 201 20,2 20,3
Clouhodoby hmotny majetek (E) 21 211 21,2 21,3
Pozemky a budovy pro provozni Sinnost 22 221 222 223
Ostatni diouhodoby hmotny majetek 23 231 23,2 23,3
Ostatni aktiva 24 241 242 243
Pohledavky =z upsaneho zakladniho kapitalu 25 251 25,2 25,3
MNaklady a pfijmy pfistich obdobi 268 281 28,2 28,3

Zdroj: CNB 2019¢

Dle obrazku 11 je patrné, ze struktura aktiv ve vykazované rozvaze se lisi od predtisku

klasické rozvahy vydanym Ministerstvem financi. Po sou¢tovém fadku 1 nasleduje
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pokladni hotovost, pohledavky za banky a nebankovni subjekty. Poté nasleduji dluhové
cenné papiry, akcie a podilové listy. Ke konci spole¢nost vykazuje dlouhodoby nehmotny
a hmotny majetek a pohledavky z upsaného zakladniho kapitalu., které¢ se v klasické

rozvaze nachazeji jiz v prvni Casti aktiv.

Obrazek 12: Struktura pasiv vykazované rozvahy CNB

Pasiva - ROFO10_21 - Pasiva

Cinnosti celkem (E)| Investiéni dinnost| Ostatni innost
1 2 3

Pasiva calkem (T) 1 141 1.2 13
Zévazky vidi bankdm a druZstevnim zéloZnam () 2 21 232 23
Févazky vidi bankam s DZ - splatné na poZadani 3 31 32 3.3
Zavazhky vigi bankam a DZ - ostatni zavazky 4 41 42 43
Zévazky vidi nebankovnim subjektdm (Z) 5 51 52 53
Favarky viidi nebankovnim subjektim - splatné na pofadani | B 681 82 63
Zavazhky vl nebankovnim subjektim - ostatni zdvazky 7 i 72 73
Ostatni pasiva B B B2 B3
Wynosy a vydaje pfistich obdobi @ 81 82 8.3
Rezermy (I 10 101 10,2 103
Rezervy na dichody a podobné zévazky 11 111 11,2 11.3
Rezervy na dané 12 121 12,2 12,3
Ostatni rezenvy 13 131 13,2 13.3
Podfizené zavazky 14 141 14,2 14.3
Zakladni kapits 15 151 15,2 153
Splaceny zakladni kapita 18 181 18,2 18,3
Viastni akcie 17 171 17.2 173
Emisni &Zio 18 181 18,2 183
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku (T) 18 181 8.2 18.3
Povinne rezervni fondy a rizikové fondy 20 201 20,2 20,3
Ostatni rezervni fondy 21 211 21,2 21,3
Ostatni fondy ze zisku 22 221 222 223
Rezervni fond na nove ocenéni 23 231 2332 233
Kapitdlove fondy 24 241 242 243
Ocefiovaci rozdily (E) 25 251 252 253
Ocefovaci rozdily =z majethu a zévazki 28 281 28,2 28,3
Ocefovaci rozdily ze zajistovacich dervatd 27 271 27,2 273
Ocefovaci rozdily z plepodtu Uéasti 28 281 282 283
Ostatni ocenovaci rozdily 29 281 20,2 203
Merozdéleny zisk nebo neuhrazena ztrats z pledchozich obdobi| 30 301 30,2 303
Zick nebo ztrata za Udetni obdobi 31 311 31,2 313

Zdroj: CNB 2019¢

Obrazek 12 zobrazuje strukturu pasiv vykazované rozvahy. Po souctovém tadku 1 jsou
vycisleny zavazky vici bankam a nebankovnim subjektim, rezervy a podiizené zavazky.
Poté nasleduje zdkladni kapital, vlastni akcie, rezervni a kapitadlové fondy a ocenovaci

rozdily.

CNB se kromé& hodnoty aktiv a pasiv zamé&fuje i na samotné metody sestaveni vykazu
- je tteba rozlistit, zda byl vykaz sestaven dle Ceskych ¢i mezindrodnich ucetnich

standarda.
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VYFOS10

Mezi dalsi zakladni reportované vykazy patii vykaz zisku a ztraty. Krom¢ samotného

vykazu, stejné jako u rozvahy, zajimaji CNB i metody sestaveni vykazu.
DOFOS50

Hlaseni o organizac¢ni struktuie kromé samotné organizac¢ni struktury zahrnuje informace
o organech, zaméstnancich ¢i akcionarich spole¢nosti. HlaSeni by mélo obsahovat i data

0 kvalifikovanych ucastech a zédkladni informace o obhospodafovanych fondech.

Vykaz se skladd ze zékladnich udajii o vykazované spolecnosti, dale obsahuje fidici

a kontaktni osoby, akcionaiskou strukturu a informace o ¢innosti administratora.
DOFOS60

Hlaseni se zabyva strukturou kapitalu, minimalnimi pozadavky na kapital a likvidnosti
aktiv. Vykaz dale soustied’'uje podklady pro zjisténi pozadavku kapitalu, jako jsou
hodnota portfolii, odpisy ¢i spravni naklady.

ROFOS33

HlaSeni se zaobird informacemi o hlavnich trzich a hlavnich investi¢nich néstrojich
investi¢ni spole¢nosti. Vykaz zahrnuje i informace o v§ech obhospodatovanych fondech
a podfondech, napi. zakladni udaje (napf. nazev, adresa, ISIN), zdroje financovani,

poskytované vyhody pro investory, zpisoby vyplaty podilti na zisku atd.

Report informaci o podfondech

Tabulka 10: Piehled dokumentii vykazujici RSJ podfondy CNB

Koéd Dokument Obdobi
RISIFI30 Mési¢ni bilance aktiv a pasiv investi¢nich fonda Mésic
RISIFI33 Mési¢ni prehled drzenych a emitovanych cennych papirl investi¢nich fondi Mésic
RISIFI37 Mésicni vykaz o objemu prodanych a odkoupenych podilovych listG/akcii fondu =~ Mésic
TISIFI10 Mésicni vykaz o zménach v ocenéni investi¢nich fondd Mésic
ROFOS35 HIaseni fondu kvalifikovanych investor( Pololeti
ROFOS10 Rozvaha Rok
ROFOS13 Hlaseni fondu kvalifikovanych investor( Rok
VYFOS20 Vykaz zisku a ztraty Rok

Zdroj: viastni zpracovani dle CNB (2019b), 2019

Tabulka 10 vyobrazuje piehled dokumentii vykazujici RSJ podfondy CNB. Kromé nazvu

dokumentu tabulka obsahuje jeho kod a periodicitu vykazovani.
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Povinnost vykazovat rozvahu a vykaz zisku a ztraty maji podfondy stejné jako investi¢ni
spolecnost. Co se tyCe rozvahy a vykazu zisku a ztraty predkladanych podfondy, lisi se
predevsim obdobi, za které jsou dokumenty sestavovany, nebot’ u podfondu je periodicita
vykazovani niz8i nez u investi¢ni spole¢nosti. Naopak ostatni reportované vykazy

podfondy zasilaji CNB mésiéné, kdeZto u investi¢ni spole¢nosti je preferovano étvrtleti.
Podfondy navic vykazuji:
RISIFI30

M¢siéni bilance aktiv a pasiv investicnich fondd zahrnuje predev$im udaje clenéné
pro Gcely statistiky. Aktiva se skladaji zuloZzenych vkladd, poskytnutych uvéra
a pohledavek, drzenych cennych papird, majetkovych ucasti, stalych a ostatni aktiv.

Pasiva vycisluji predevsim Gvéry, emitované akcie, podilové listy a ostatni aktiva.
RISIFI33
Vykaz se zabyva identifikaci drzenych a emitovanych cennych papirti podfondu a jejich

zakladni charakteristikou. Kromé toho mésicni prehled slouzi k informovani o vlastnim

kapitalu a struktufe portfolia.

RISIFI37

Vykaz ma za kol kazdy mésic informovat o0 objemu vydanych ¢i zpétné odkoupenych
akcii.

TISIFI30

Tento mési¢ni vykaz sestavuji podfondy za uéelem informovani o zménach ocenéni
u vybranych rozvahovych polozek. Vykaz se zaméfuje predevSim na zménu ocenéni

dlouhodobého majetku a derivati v disledku zmény cen a sménnych kurza.
ROFOS13

HI4seni se zaobira predevsim informacemi o poctu a objemu vydanych cennych papirt.
Vykaz obsahuje bilanci cennych papirG a informace o investorech, vlastnim kapitalu

a jednotlivych tfidach.
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5.2.2 Depozitar

Pravidla pro ¢innost depozitafe upravuje ZISIF v § 60-84. Pokud depozitat dojde
k zavéru, ze fond ¢i podfondy pochybily ve své ¢innost, je opravnén tuto skute¢nost

oznamit CNB.

Cinnost depozitate fondu RSJ SICAV a jednotlivych podfondt vykonava Ceské
spofitelna a.s. (dale jen ,,depozitai nebo ,,Ceskd spofitelna®). Depozitai na zaklads
depozitatské smlouvy uschovava a opatruje majetek, ztizuje a vede penézni Ucty, eviduje
pohyb veskerych penéznich prostiedku, eviduje a kontroluje stav majetku fondu
a podfondu. (RSJ Investments SICAV a.s. 2018)

Z vyse uvedeného lze za hlavni ukol depozitafe oznacit jeho monitorovaci ¢innost s cilem
ochrany investora.

Zrizovani ucti a jejich kontrola

RSJ IS opravituje depozitafe zfizovat a vést penézni Ucty fondu a podfondl v Ceské
I zahrani¢ni méné. Depozitaf v§echny tyto Uty eviduje a provadi na nich kontrolu pohybu
penéznich prostiedki. Udetni fondu a podfondd piedklada doklady tykajici se transakci
na uctech, kdy depozitat odsouhlasuje platby dle jejich frekvence, napt. jednou denné
pii velkém objemu transakci €1 pf1 menSim poctu plateb kazdou zvlast'. Pti proveéfovani
plateb depozitat zjist'uje ucel platby, zda platba odpovida inveti¢ni politice a zda platby

schvaluji opravnéné osoby uvedené v ptiloze konkrétni smlouvy.

Co se tyce plateb v hotovosti, depozitaf musi piedem schvalit vybéry hotovosti z uéta
podfondi, avSak smlouva preferuje spiSe platby bezhotovostniho charakteru. Depozitaf

ma také dle smlouvy narok na pfedloZeni pokladni knihy.

Kromé penéZnich uétd zalozenych u Ceské spofitelny je RSJ IS povinna informovat

depozitafe i o vSech dalSich uctech fondu a podfondd, jejich zfizeni ¢i zruSeni.
Opatrovani a uschova majetku

Depozitat zajistuje opatrovani ¢i tschovu cennych papiri podfonda prostiednictvim

evidence cennych papir nebo piimo na uctech v centralni evidenci cennych papirt.
Kromé cennych papirii depozitat vede evidenci i ostatniho majetku, a to daje 0:
a) ucastech ve spolecnostech;

b) nemovitostech v majetku podfond;
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€) Vvécnych pravech k nemovitostem;
d) poskytnutych pujckach a avérech;

e) investi¢nich nastrojich.
Kontrolni cinnost depozitare

Depozitat pravidelné provadi kontrolu stavu majetku, a to prostfednictvim ovétovani, zda
majetek patii do vlastnictvi podfondt, a kontroly majetku dle vypist z katastru

nemovitosti.

Kontrolni ¢innost depozitate zahrnuje i sledovani emise ¢i odkupovani akcii vydavanych
podfondy. Jedna se piedevsim o kontrolu mnozstvi investi¢nich akcii a penézitych vkladi
ptimo souvisejicich s upisem akcii.

Dalsi povinnosti depozitare

Obhospodatrovatel mize na zakladé zadosti ziskat od depozitate informace o podfondech,
které byly vytvoreny v ramci jeho ¢innosti. Informace tykajici se hospodateni podfondi

muze na zaklad¢ zadosti ziskat i auditor, budou-li informace nezbytné pro provedeni

auditu majetku podfondd.
Dalsi povinnosti obhospodarovatele

Obhospodatovatel je povinen poskytnout depozitafi pro jeho fadnou ¢innost dokumenty

definované smlouvou. Jedna se ptedevsim o dokumenty, jako jsou:

e zakladajici listiny, stanovy, podklady a pokyny;

e Kkopie veskerych smluv tykajici se obhospodafovani majetku podfondd;

e metodika stanoveni realné hodnoty majetku a zadvazkl podfondi;

e metodika stanoveni aktualni hodnoty investi¢ni akcie podfondd;

e metodika popisujici investi¢ni proces obhospodarovatele;

e kopie smlouvy o administraci;

e seznam akcionaiit obhospodatovatele a jeho podfondi;

e Zzneplatnéni skartace, ¢astky vydani, odkoupeni akcii;

e seznam penéznich Ut otevienych na jméno nebo ve prospéch podfondi, veskeré
informace o vSech penéznich uctech;

e vyrocni zprava, ucetni zavérka, zprava auditor(;

e rozvaha, obratova predvaha a vysledovka podfondt;
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e stanoveni hodnoty vlastniho kapitalu;

e Kopie pokladni knihy;

e smlouvy o uvéru a zapujcce.

Vsechny dokumenty jsou dle smlouvy podfondy povinny poskytnout ve form¢ originalu,
popt. formou ufedn¢ oveérenych kopii ¢i elektronickych souborti.

Odmeéna za cinnosti depozitare

Odmeéna depozitare za poskytnuté sluzby je fakturovana na jednotlivé podfondy. Vyse
uplaty vefejné uvadi vyro€ni zpravy a Gcetni zavérky podfondi. Odménu pevné stanovuje
smlouva, vyse uplaty se viak kazdy rok méni. Castka je odvozena od naroénosti

poskytovanych ¢innosti depozitaie podfondii, poctu operaci, objemu majetku a kontrol.

Obrizek 13: Uplata depozita¥i za poskytovani sluZeb vyplacena podfondy RSJ za rok 2017 (v tis. K&)

RSJ Core podfond | 155
RSJ Property podfond [ s
RSJ Land podfond NN 50
RS) Tech podfond [ 44
RS Finance podfond [N 44
RSJ Gradus podfond [ 33
RSJ Real Estate podfond [ 22
RSJ Development podfond [ 22
RSJ Industry podfond [l 6

RsJ Agro podfond [l 6

Zdroj: vlastni zpracovani dle RSJ Agro podfond (2018), RSJ Core podfond (2018), RSJ Development
podfond (2018), RSJ Finance podfond (2018), RSJ Gradus podfond (2018), RSJ Gradus podfond (2018),
RSJ Industry podfond (2018), RSJ Land podfond (2018), RSJ Property podfond (2018), RSJ Real Estate
podfond (2018), RSJ Tech podfond (2018), 2019

Castky za tiplatu depozitati za rok 2017 vyobrazuje obrazek 13. Nejvyssi ¢astku zaplatil
za rok 2017 podfond RSJ Core, a to 155 tis. K&, z divodu vysokého poctu projektt

v o

a transakci. Naopak nejmensi ¢astka 6 tis. K¢ byla fakturovana na podfondy RSJ Industry
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a RSJ Agro (nyni jiz RSJ Organic), které nejsou z pohledu vykonavanych c¢innosti

depozitafe pfili§ narocné a zahrnuji nizky pocet investic¢nich projektt.
5.3 Danova a ucetni problematika

Nasledujici podkapitola se vénuje upravé legislativy, jejim zménam a dopadim
na dafiovou a ucetni problematiku v oblasti kolektivniho investovani ve vybrané
spolecnosti. Pro zpracovani této problematiky slouzi jako podklady piedev§im rozhovory
s ti¢etni fondu a podfondt, pozorovani zmén ve fakturaci spole¢nosti autorkou prace,
informace zvefejnéné Generalnim finanénim feditelstvim (GFR 2017) a souvisejici

legislativa.
5.3.1 Fond a podfondy v roce 2017
Pravni aprava

Nesamostatné subjekty ptivodné upravoval zdakon ¢. 40/1964 Sb., obcansky zdakonik (dale
jen ,,Stary zakonik®), jehoz platnost byla k 1. lednu 2014 zruSena. Stary zakonik
charakterizoval v § 829 subjekty jako sdruzeni bez pravni subjektivity zakladané n€kolika

osobami za ucelem dosazeni pfedem stanoveného cile.

RSJ SICAV a podfondy zakladané od roku 2015 se tidi zakonem ¢. 89/2012 Sb., obcansky
zakonik (dale jen ,,Novy zadkonik*), ktery veSel v platnost od 1. ledna 2014. Novy zadkonik
se nesamostatnymi subjekty zabyva v § 2716 az § 2746 a nazyva je spolecnostmi.
Podfondy jakoZto spolecnosti dle Nového zdkoniku nelze povazovat za pravnickou ani
fyzickou osobu, za svépravné ani za pravni osobnosti. Problematikou pravni subjektivity
fondu a podfondu se také zabyva zdkon ¢. 240/2013 Sb., 0 investicnich spolecnostech
a investicnich fondech (ZISIF), ktery umoziiuje tyto subjekty kolektivniho investovani
zakladat. Lze tedy konstatovat, Ze ob¢ansky zakonik upravuje spiSe vztahy mezi subjekty,

nez jejich moznosti a zpusoby vzniku.

Zakon €. 235/2004 Sb., o dani z piidané hodnoty ucinny do 30. ¢ervna 2017 (dale jen
,,V pivodnim znéni*), upravoval povinnost K této dani nesamostatnym subjektim zcela
jinym zpisobem nez zdkon o DPH v platném znéni. Zadkon o DPH v ptivodnim znéni
vychazel z myslenky, ze mezi jednotlivymi osobami, tvoficimi spolecnost bez pravni
osobnosti, nedochazi k dodani zbozi ani k poskytovani sluzeb, které jsou piedmétem této

dan¢ dle § 2 zakona o DPH (viz kapitola 4.2.3 Dariovad a ucetni problematika). Dan
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z pridané hodnoty za spole¢nost odvadél jeden povéieny spoleénik, ktery byl povinen

registrovat se k DPH, i pfestoze nesplnil kritéria pro osoby povinné k dani.
Povéreny spole¢nik

Co se ty¢e podfondu, vystupoval za né€ jako povéteny spole¢nik fond RSJ SICAV. RSJ
SICAV byl v této dobé samospravnym investicnim fondem kvalifikovanych investori,
ktery se sam obhospodatoval a od roku 2015 zakladal podfondy dle § 165 ZISIF. (RSJ
Investments SICAV a.s. 2017) Fond kromé obhospodaiovani podfonda plnil jako uréeny
povéieny spoleénik veskeré povinnosti podfondu tykajici se dané z pfidané hodnoty

pod svym danovym identifika¢nim &islem (déle jen ,,DIC*).
Danové doklady

Jak jiz bylo zminéno, podle plivodni pravni Gpravy vedl zvoleny spolec¢nik za ostatni
subjekty veskerou evidenci pro zpracovani podkladl, jako byly danova ptizndni,

souhrnna ¢i kontrolni hldseni v rdmci ¢innosti ve spolecnosti.

Veskeré doklady byly vystavovany na RSJ SICAV, tj. na jeho fakturaéni adresu, IC
aDIC. V poznamce & v predmétu faktury pak byl uveden konkrétni podfond, nebot’ §
165 ZISIF nafizuje podfondim vést oddélené Gcetnictvi tak, aby za kazdy jednotlivy
podfond bylo mozné sestavit Gcetni zavérku. Pokud tento Udaj na faktufe chybél,
jednotlivé Ucetni operace byly uctovany na RSJ SICAV a poté byly pfefakturovany na
pfisluSny podfond.

Tabulka 11 ptedstavuje piiklady ucetnich operaci v uc¢etnim deniku spole¢nosti RSJ
SICAV v roce 2017. Pro vyobrazeni situace se predpoklada, ze veskeré faktury pfijima
a vystavuje RSJ SICAV a dale je pfefakturovava na jednotlivé podfondy. Pro zati¢tovani
vybranych operaci vyuziva RSJ SICAV a jednotlivé podfondy dle vyhlasky ¢. 501/2002

Sb. t¢tovou osnovou pro banky a nékteré finanéni instituce.
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Tabulka 11: Priklady ucetnich operaci ve spolenosti RSJ Investments SICAVa.s. v roce 2017
postupujici dle zdkona €. 235/2004 Sb., o dani z pFidané hodnoty icinného do 30. 6. 2017

(o} Datum Doklad Text Castka (K¢)| ™MD DAL
1. | 1.12.2017 FAP 1 | Jazykové a prekladatelské sluzby 5000 636
DPH 21 % 1050 347
Celkem 6 050 342
2. | 5.12.2017 FAP 2 Nakup nové skartovacky 78 000 433
DPH 21 % 16 380 347
Celkem 94 380 342
3. | 5.12.2017 FAP 3 Nakup odborné literatury 2 000 667
DPH 10 % 200 347
Celkem 2 200 342
4, |10.12.2017 FAP 4 Interni audit 05/2017 230 000 636
DPH 21 % 48 300 347
Celkem 278 300 342
5. [10.12.2017 | FAP5 Dovoz a instalace skartovacky 2 000 433
DPH 21 % 420 347
Celkem 2420 342
6. | 15.12.2017 FAP 6 Sluzby depozitare 170 000 636
DPH 21 % 35700 347
Celkem 205 700 342
7. | 15.12.2017 FAP 7 Pravni sluzby 15 000 636
DPH 21 % 3150 347
Celkem 18 150 342
8. [ 15.12.2017 | FAV1 Obhospodarovani - sprava aktiv 05/2017 250 000 341 712
Bez ndroku na odpocet podle § 54
9. [16.12.2017 | INT1 Zarazeni skartotavacky do pouzivani 80 000 431 433
10. | 16.12.2017 | INT 2 Predpis urokd z poskytnutého avéru 5000 213 711
Bez ndroku na odpocet podle § 54
11. | 18.12.2017 | FAV2 Preprodej pocitacové sestavy 30 000 766
DPH 21 % 6 300 347
Celkem 36 300 341

Zdroj: viastni zpracovani na zakladé analyzovani internich dokumentiit RSJ Investents SICAV a.s., 2019

FAP 1 —Jazykové a prekladatelské sluzby

RSJ SICAV (dale jen ,,Spolecnost®) dne 1. 6. 2017 prtijala fakturu za jazykové
a prekladatelské sluzby na ¢astku 5 000 K¢ bez DPH. Jazykové a ptekladatelské sluzby
V hodnoté 5 000 K¢ spolecnost fadi dle uctové osnovy do skupiny 63 spravni naklady,
konktrétné na ucet 636 Nakupované vykony. DPH ve vysi 21 %, tedy 1 050 K¢, nalezi
do skupiny 34 ostatni pohledavky a zavazky, a to na Glet 347 Zictovani se statnim

rozpoctem. Castka k uhradé celkem 6 050 K& se zobrazi na uétu 342 Riizni vévitelé.
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FAP 2 — Nakup nové skartovacky

Dne 5. 6. 2017 byla ptijata faktura za nakup nové skartovacky v hodnoté 78 000 K¢
bez DPH. Hranici 40 000 K¢ pro klasifikaci hmotného majetku jako dlouhodobého urcuje
odst. 2 § 26 zdkona ¢. 586/1992 Sb., o danich z prijmii.

Spolecnost ocekava v souvislosti s pofizenim skartovacky dalsi naklady na dopravu
a instalaci, z toho divodu byl majetek prozatim zatazen do skupiny 43 Dlouhodoby
hmotny majetek a potizeni dlouhodobého hmotného majetku, konkrétn¢ na ucet
433 Porizeni dlouhodobého provozniho hmotného majetku a poskytnuté zalohy. Dan
z ptidané hodnoty v zakladni sazbé ve vysi 16 380 K¢ ptipadne na ucet 347 Zuctovani se
statnim rozpoctem. Celkova Castka k uhrad¢ 94 380 K¢ bude zG¢tovana na ucet 342 Ruizni
veritele.

FAP 3 — Nakup odborné literatury

Dne 1. 6. 2017 byla nakoupena odborna literatura v hodnoté¢ 2 000 K¢ bez DPH
zauctovana jako jiné provozni ndaklady na Gcet 667. Tisténé knihy podléhaji dle pfilohy
¢. 3a zakona o DPH druhé snizené sazbé 10 %, castka dan¢ z ptidané hodnoty je tedy
vyéislena na uété 347 Ziictovani se statnim rozpoctem ve vysi 200 Ké&. Castka celkem
pfipadne na ucet 342 Ruizni veritelé.

FAP 4 — Interni audit

Dne 10. 6. 2017 byl proveden interni audit fondu a podfondi v hodnoté 230 000 K¢
bez DPH. Interni audit jako sluzba bude uctovan do skupiny 63 Spravni naklady,
konkrétné na tcet 636 Nakupované vykony. Samotné DPH 48 300 K¢ (21%) piipadne
na udet 347 Ziictovani se statnim rozpoctem. Céstka celkem je vyobrazena jako zavazek
na ucté 342 Riizni véritelé.

FAP 5 — Dovoz a instalace skartovacky

Dne 10. 6. 2017 byla dovezena a nainstalovana skartovacka. Néklady na dovoz a instalaci
¢ini 2 000 K¢ bez DPH a vstupuji do potizovaci ceny skartovacky na ucet 433 Porizeni
dlouhodobého provozniho hmotného majetku a poskytnuté zalohy. Dan z ptidané hodnoty
v zékladni sazb& ve vysi 420 K¢ pfipadne na ucet 347 Zuctovani se statnim rozpoctem.

Celkova ¢astka k thradé 94 380 K¢ je vyobrazena na uctu 342 Ruzni véritelé.
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FAP 6 — Sluzby depozitare

Dne 15. 6. 2017 Spolecnost piijala fakturu za sluzby depozitafe na castku
170 000 K¢ bez DPH. Sluzby depozitate spolecnost fadi do skupiny 63 Spravni naklady,
konkrétné na ucet 636 Nakupované vykony. Samotné¢ DPH 35700 K& (21%) je
zatdtovano Glet 347 Zictovani se statnim rozpoctem. Céstku celkem spoleénost
zachycuje na uctu 342 Riizni veéritelé. Na konci mésice RSJ SICAV prefakturuje ¢astku

V pomérné vysi na jednotlivé podfondy.
FAP 7 — Pravni sluzby

Dne 15. 6. 2017 Spolecnost také prijala fakturu za pravni poradenstvi s ¢astkou
15 000 K¢ bez DPH. Pravni sluzby jsou fazeny do skupiny 63 Spravni ndklady, konkrétné
na ucet 636 Nakupované vykony. Dan z ptidané hodnoty v zakladni sazbé 21% cCini 3 150
K& a zachycuje ji Gcet 347 Ziictovani se statnim rozpoctem. Castka celkem je vyobrazena
na ucté 342 Ruzni véritele.

FAV 1 — Obhospodarovani — sprava aktiv

RSJ SICAV vystupoval do konce roku 2017 jako samospravny investi¢ni fond
kvalifikovanych investorl, ktery se sam obhospodafoval. Spolecnost tak vystavovala
kazdy mésic podfondiim faktury za spravu aktiv. Cinnost obhospodatovani je dle § 51
odst. 1 zdkona o DPH fazena do skupiny plnéni osvobozenych od dané bez naroku
na odpocet dané, a to do skupiny financnich cinnosti. Bliz$i specifikaci finan¢ni ¢innosti
se zabyva § 54 zékona o DPH, na ktery se odkazuji i vS§echny vystavené faktury tykajici

se finan¢ni ¢innosti spole¢nosti.

Faktura vystavena dne 15. 6. 2017 piedstavuje naklady na ¢innost obhoSpodafovani
podfondti RSJ. Castka 250 000 K& je udtovana jako pohledavka na wdet 34/ Riizni
dluznici a vynos na ucet 712 Vynosy z poplatkii a provizi.

INT 1 — Zarazeni skartovacky do uzivani

Dne 16. 6. 2017 zatadila Spolecnost prostifednictvim interniho dokladu, tj. inventarni
karta majetku, do uzivani skartovacku v hodnoté 80 000 K¢&. Tato skutecnost se promitne
do ucetnictvi jako Ubytek na 0cte€ 433 Porizeni dlouhodobého provozniho hmotného

majetku a poskytnuté zdalohy a rust aktiv na uct€ 431 Dlouhodoby provozni hmotny

majetek.
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INT 2 — Predpis urokii z poskytnutého uveru

Ptijaté uroky z poskytnutého tivéru finan¢ni instituci 1ze povazovat za finan¢ni ¢innost
Spolecnosti. § 51 odst. 1 zakona o DPH fadi finan¢ni ¢innosti do skupiny plnéni
osvobozenych od dané bez naroku na odpocet dan€. Finan¢ni Cinnost blize specifikuje

§ 54 zakona o DPH.

Dle bankovniho vypisu Spole¢nost ptijala na bankovni ucet uroky z poskytnutého uvéru.
Uroky spole¢nost uétuje jako rast penéznich prostfedkd ve skuping 21 Standardni
pohledavky, konkrétné na ucet 213 Pohledavky hodnocené portfoliove a vynos na G¢té

711 Vynosy z ostatnich urokii.
FAV 2 — Preprodej pocitacové sestavy

Spole¢nost dne 18. 6. 2017 pteprodala pocitatovou sestavu vV hodnoté 30 000 K¢ jednomu
ze svych investiénich projektil. Castka 30 000 K& bez DPH piedstavuje vynos zachyceny
na ucté¢ 766 Vynosy z prevodu dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku. Dan
z piidané hodnoty zachycuje Gdet 347 Ziictovdni se statnim rozpoctem. Castka celkem

ptredstavuje pohledavku na U¢t€ 341 Riizni dluznici.
Dain z pridané hodnoty

Dle odst. 2 § 76 zakona o DPH se vyse odpoctu dan€ v kracené vysi vypocita jako soucin
dané€ na vstupu u pfijatého zdanitelného plnéni s narokem na odpocet dané v kracené vysi
a koeficientu. Koeficient pro narok na odpocet v kracené vysi se dale pouziva cely

kalendarni rok.

Prestoze dle odst. 6 § 76 zdkona o DPH platce pouzije pro vypocet koeficientu udaje
za zdanovaci obdobi minulého kalenddiniho roku pii vypofadani odpoctu dang,
pro vypocet koeficientu v diplomové praci jsou pro ilustraci pouzity udaje z tabulky 12.
Citatel koeficientu dle odst. 3 § 76 predstavuje soudet astek zakladi dané nebo hodnot
plnéni s narokem na odpocet dan¢ (X). Jmenovatel obsahuje celkovy soucet hodnot
v ¢itateli a soucet hodnot plnéni osvobozenych od dané bez naroku na odpocet (y).

Vypocteny koeficient se zaokrouhli na celé procento nahoru. (§ 76 zakona o DPH)
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Yx
Xx+Yy (2)

Koeficient =

30 000
[ [ = = = 0
Koeficient za rok 2017 30000 £ 250 000 £ 5 000 0,105 =11%

Na zakladé¢ odst. 7 § 76 musi RSJ SICAV provést vyporddani odpoctu dané
v kracené vysi za vSechna zdanovaci obdobi tohoto roku. Vyporadani se vypocte jako
rozdil mezi narokem na odpocet v kracené vysi, tedy vypotradavané obdobi upravené
koeficientem, a sumou jiz uplatnénych néarokii na odpocet. Vyporaddani odpoctu dan¢
musi Spolecnost uvést do danového pfiznani za posledni zdanovaci obdobi
vypoiradavaného obdobi. Na zaklad¢ ucetnich operaci v tabulce 12 a § 76 bylo sestaveno

danové piiznani k dani z ptidané hodnoty za prosinec 2017, viz ptiloha B.

Skutecny narok na odpocet, tedy narok na odpocet dané kraceny dle vypocitaného
koeficientu za rok 2017, ¢ini 11 % z 105 200 = 11 572 K¢&. Od tohoto naroku na odpocet
spoleCnost dale odecitd dan na vystupu, tedy 11 572 — 6 300 = 5272 K¢&. Vysledek

5 272 K¢ ptredstavuje nadmérny odpocet, tedy pohledavku vii¢i finanénimu ttadu.

Zbylych 89 % z 105 200 = 93 628 K¢ na ucté¢ DPH 347 Zuctovani se statnim rozpoctem
piedstavuje ¢astku, kterd pfevySuje mozny narok na odpocet. Castka je uétovana
do naklada spolecnosti, avsak dle odst. 10 § 76 zakona o DPH lze rozdil vypotadani

U nové nabytého dlouhodobého majetku zahrnout do pofizovaci ceny.
Castku 93 628 K& spole¢nost rozdéli jako:
89 % z (16 380 + 420) = 14 952 K¢ bude uctovano do majetku

293628 — 14 952 =78 676 K¢ bude uctovano do nakladii

Tabulka 12: Uéetni operace spole¢nosti RSJ Investments SICAV a.s. souvisejici s vypoiadanim DPH

zarok 2017
C. Datum | Doklad Text Castka (KE)| ™MD DAL
13. | 31.12.2017 INT5 Zuctovani DPH dle koeficientu do nakladG | 78 676 667 347

14. | 31.12.2017 | INT6 Zuctovani DPH dle koeficientu do majetku| 14 952 433 347

Zdroj: viastni zpracovani na zakladé analyzovani internich dokumentii RSJ Investents SICAV a.s., 2019

Tabulka 12 piedstavuje tcetni operace na konci roku 2017, které souvisi s vyporadanim
odpoctu dané v kracené vysi. Na zdkladé internich dokladl je vypotadan jiz vypocteny

rozdil naroku na odpocet.

75



INT 5

Castka 78 676 K¢ piedstavuje ¢ast uétovanou jako naklad na Gcet 667 Jiné provozni
naklady a kraceni naroku na odpocet na stran¢ DAL na ucté 347 Zuctovani se statnim

rozpoctem.
INT 6

Castka 14952 K& dle odst. 10 § 76 zakona o DPH jako na ucet 433 Porizeni
dlouhodobého provozniho hmotného majetku a poskytnuté zdlohy a taktéz jako kraceni

naroku na odpocet na strané DAL na G¢t¢ 347 Zuctovani se statnim rozpoctem.

Tabulka 13: Uget 347 - Zaétovani se statnim rozpo&tem v hlavni knize RSJ Investments SICAV a.s.
Vv roce 2017

MD 347 - Zictovani se statnim rozpoétem DAL

1) 1052 | 8) 6 300
2) 16380 | 13) 78 676
3) 200 | 14) 14 952
4) 48 300
5) 420
6) 35 700
7) 3 150
0 105202 | o 99 928
KZ 5274

Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé vicetnich operaci v tabulkdach 11 a 12, 2019

Tabulka 13 vyobrazuje ucetni operace v roce 2017 v hlavni knize na uctu 347 Zuctovani
se statnim rozpoctem. Strana Ma dati (MD) zachycuje pfijatd zdanitelnd plnéni s narokem
na odpocet ucetnich operaci ¢. 1-7. Strana Dal pfedstavuje dail na vystupu, kdy byla
zachycena pouze operace €. 8 tykajici se prodeje pocitatové sestavy. Operace €. 13 a 14
se tykaji vypotadani rozdilu pii odpoctu dané€ v kracené vysi.

Konec¢ny ztstatek ve vysi 5 272 K¢ predstavuje pohledavku za finan¢ni ufad, kterd bude
vyplacena na bankovni ucet v nasledujicim roce.

Tabulka 14: Uketni operace spole¢nosti RSJ Investments SICAV a.s. souvisejici s navySenim
porizovaci ceny dlouhodobého majetku na konci roku 2017

C. Datum Doklad Text Castka (K¢)| ™MD DAL
16. | 31.12.2017 INT 8 Zarazeni navySeni ceny 14 952 431 433
17.]131.12.2017 | INT9 Odpis skartovacky 10 445 637 438

Zdroj: viastni zpracovani na zakladé analyzovani internich dokumentii RSJ Investents SICAV a.s., 2019
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Tabulka 14 =zachycuje uCetni operace souvisejici s navySenim pofizovaci ceny
skartovacky. Operace €. 16 na zakladné operace €. 14 zatazuje navyseni ceny skartovacky
do pouzivani. Tato skuteCnost se promitne jako ubytek v hodnoté 14 952 K¢ na Gété
433 Porizeni dlouhodobého provozniho hmotného majetku a poskytnuté zalohy a rust
aktiv nauct¢ 431 Dlouhodoby provozni hmotny majetek. Prestoze vyporadani naroku
vstupuje do hodnoty dlouhodobého majetku, promitne se v nakladech spole¢nosti

prostiednictvim odpisti.

Cena skartovacky pied odpisy byla vycislena ke dni 31. 12. 2017 94 952 K¢, tedy
80 000 K¢ + 14 952 K¢. Skartovacka dle prilohy ¢. 2 zdkona o DPH byla zarazena
do 2. odpisové skupiny, kde doba odepisovani ¢ini 5 let. Tabulka ¢. 15 demonstruje vysi
odpist v pfipadé rovnomérného odepisovani a piedpokladu, ze ucetni odpisy se shoduji
S danovymi.

Tabulka 15: Vy¢isleni odpisi skartovacky ke dni 31. 12. 2017

C. Rok Rocni odpis Opravky Zustatkova cena
1. 2017 10 445 10 445 84 507
2. 2018 21127 31572 63 380
3. 2019 21127 52 699 42 253
4, 2020 21127 73 826 21126
5. 2021 21126 94 952 0

Zdroj: vlastni zpracovani dle § 31 zdkona o danich z prijmii, 2019

Dle tabulky 15 ¢ini odpisy dle § 31 zékona o danich z ptijma v roce 2017 10 445 K¢,

vypoétené jako:

Odpis v prvnim roce = Porizovaci cena * odpilsgzé sazba v prvnim roce (4)
, ) (78 000 + 2 000 + 14 952) * 11 5

Odpis v prvnim roce = = 10445 K¢

100
V dalSich letech odpisovani tiskarny ¢itaji odpisy dle § 31 zakona o danich z pfijmu

21 127 K&, tedy:

Potizovaci cena * odpisovéa sazba v dalsich letech (5)

Odpisy v dalSich letech = 00

(78 000 + 2 000 + 14 952) * 22,25
100

Odpisy v dalsich letech = = 21127 K¢
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Opravky predstavuji sumu dosavadnich odpist, zustatkova cena vyjadiuje rozdil mezi

pofizovaci cenou a opravkami.
5.3.2 Fond a podfondy v roce 2018
Pravni aprava

K 1. ¢ervenci 2017 vesla v platnost uprava zakona o DPH (dale jen ,,nova Gprava®), ktera
se tykala dané z ptidané hodnoty i u spolecnosti. Podle nové upravy kazdy clen
spole¢nosti pristupuje k problematice DPH individualng. Clenové spoleénosti mohli
vyuzit pro adaptaci tzv. prechodné obdobi od 1. 7. 2017 do 31. 12. 2018 a v tomto obdobi
postupovat v oblasti DPH dle pivodniho znéni. Spole¢nosti mohou vSak piechodné
obdobi vyuzit pouze v piipad¢, je-li jeji vznik datovan do 30. ¢ervna 2017. Od 1. ledna

2019 jiz musi vSechny subjekty jednat individualng.

Individuélni jednani zahrnuje zjiStovani obratu (§ 4a zékona o DPH) kazdého subjektu
zvlast'. Spolecnik testuje prekroceni obratu dosazeného nejen ve spolecnosti, ale i mimo
ni. To samé plati i pro registratni a oznamovaci povinnost. Kazdy subjekt musi
samostatné sledovat, zda nesplnil podminky pro registraci k dani upravené v § 6
a § 6b-6¢ zakona o DPH. Mize pak nastat situace, ze se platci stanou spole¢nici, kteti
dosud dai z ptidané hodnoty neodvadéli. Subjekty neregistrované k DPH se v§ak mohou

stat dle § 6g-61 zdkona o DPH identifikovanou osobou.

Podle nové pravni tGpravy vede kazdy Clen spoleCnosti samostatné evidenci, ktera
slouZzi pro zpracovani udajii pozadovanych § 100 a 100a zdkona o DPH. Clenové jsou
povinni pfi ptekroCeni obratu zpracovavat danové pfiznani, souhrnné hlaseni a kontrolni

hlaSeni tykajici se ekonomické Cinnosti 1 ostatnich ¢innosti mimo spolecnost.

Jestlize spole¢nost ptechazi na novou upravu zakona o DPH ihned od 1. ¢ervence 2017,
spolecnik vybrany k plnéni povinnosti spjatych s dani z pfidané hodnoty poda posledni
spole¢né danové ptiznani za zdanovaci obdobi ¢erven 2017 nebo 2. ¢tvrtleti 2017 —to dle
§ 101 znamend do 25 dnt po skonceni zdanovaciho obdobi, tj. do 25. ¢ervence 2017.
Dariové doklady

Podle nové upravy zakona o DPH pfi fakturaci dané na vystupu (zdvazek vii¢i finanénimu
uradu), tj. pfi vystavovani dokladi za poskytnuté sluzby ¢i prodané zbozi, vystupuje

kazdy spolec¢nik individudlng a tvoii daniové doklady dle § 27-29 zdkona o DPH.
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Ugetni na zakladé administratorské smlouvy vystavuje jménem fondu a podfondt dafiové
doklady. Na zakladé smlouvy o administraci pak RSJ Custody pravidelné vydava fakturu
za poskytovani ucetnich a ostatnich sluzeb jednotlivym RSJ podfondiim RSJ investi¢ni

spolecnosti.

Pfi naroku na odpocet, tedy dani na vstupu, tj. pohledavka vici finanénimu uradu, musi
také kazdy subjekt dle nové tipravy zdkona o DPH vystupovat samostatn¢ a fidit se § 72
zékona o DPH. Dle § 72 odst. 1 zakona o DPH muze platce vyuzit odpoctu dan¢, pouze
pokud se jedna o plnéni v rdmci jeho ekonomické ¢innosti uvedené pod pismeny a) az f).
Pro ostatni ucely lze uplatnit odpocet pouze v ¢asteCné vysi podle odst. 6 stejného

paragrafu.
FOND RSJ SICAV

Ke dni 31. 12. 2017 skoncilo ptfechodné obdobi pro adaptaci nové upravy zakona o DPH.
Od 1. ledna 2018 jiz plni RSJ SICAV povinnosti spojené s dani z pfidané hodnoty pouze

za sebe a kazdy podfond vede evidenci pro DPH samostatné.

Tabulka 16: Priklady ucetnich operaci ve spole¢nosti RSJ Investments SICAV a.s. v roce 2018
postupujici dle zakona ¢. 235/2004 Sb., o dani z pridané hodnoty u¢inného od 1. 7. 2017

(o} Datum Doklad Text Castka (K€)| ™MD DAL
1. [10.12.2018 | FAP1 Jazykové a prekladatelské sluzby 5000 636
DPH 21 % 1050
z toho 11 % koeficient 116 347
89 % naklad 935 667
Celkem 6 050 342
2. | 15.12.2018 | FAP2 Interni audit 60 000 636
DPH 21 % 12 600
z toho 11 % koeficient 1386 347
89 % naklad 11214 667
Celkem 72 600 342
3. | 20.12.2018 FAP 3 Pravni sluzby 15 000 636
DPH 21 % 3150
z toho 11 % koeficient 347 347
89 % naklad 2 804 667
Celkem 18 150 342

Zdroj: viastni zpracovani na zakladé analyzovani internich dokumentii RSJ Investents SICAV a.s., 2019

Tabulka 16 ptedstavuje piiklady ucetnich operaci v Gcetnim deniku RSJ SICAV
(Spolecnost) v roce 2018. Pii uctovani DPH spolec¢nost bere v potaz zjistény koeficient

11 %, o ktery upravuje narok na odpocet.
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FAP 1 — Jazykové a prekladatelskeé sluzby

Spolecnost RSJ SICAV dne 10. 12. 2018 pfijala fakturu za jazykové a prekladatelské
sluzby na &astku 5000 K& bez DPH. Céstka za sluzby bez dané piipadne na tlet
636 Nakupované vykony. Castka 1 050 K& predstavuje po upraveni koeficientem 11 %,
tedy 116 K¢, narok na odpocet uctovany jako pohleddvka na tcet 347 Zuctovani se
statnim rozpoctem. Zbylych 89 % dané z ptidané hodnoty ptedstavuje pro Spolecnost
naklad ve vysi 935 K¢ na ucté 667 Jine provozni naklady. Celkovéa Céastka k thradé

6 050 K¢ se zobrazi na 0¢tu 342 Ruzni véritele.
FAP 2 — Interni audit

15. prosince 2018 byl proveden interni audit RSJ SICAV v hodnoté 60 000 K¢ bez DPH.
Tuto ¢astku bez dané Spole€nost vykazuje za sluzbu na ucté 636 Nakupované vykony.
Dan z ptidané hodnoty ve vysi 12 600 K¢ se uctuje v poméru 11 % jako narok na odpocet
na ¢astku 1 386 K¢ na ucet 347 Zuctovani se statnim rozpoctem a 11 214 K¢ jako néklad
na ucet 667 Jiné provozni ndklady. Castka celkem je zachycena jako zavazek na udet
342 Riizni veritele.

FAP 7 — Pravni sluzby

Dne 20. 12. 2018 Spolec¢nost také ptijala fakturu za pravni poradenstvi s ¢astkou
15 000 K¢ bez DPH, kterou zachycuje ucet 636 Nakupované vykony. Narok na odpocet
dané z pfidané hodnoty upraveny koeficientem 11 % ve vysi 347 K¢ pfipadne na Ucet
347 Zuctovani se statnim rozpoctem. Zbylou ¢astku zachycuje ucet 667 Jiné provozni

ndklady. Castka celkem je vyobrazena na G&té 342 Ruizni véFitelé.

Od 1. ledna 2018 RSJ SICAV jiz nevydava faktury za obhospodatovatelskou ¢innost.
Cinnost obhospodafovatele vykonava od pocatku roku 2018 investi¢ni spole¢nost
skupiny RSJ. Kromé¢ poplatkii za pravni a ptekladatelské sluzby ¢i audit ani jiné faktury
nepiijimd. VesSkeré faktury jsou vystavovany pfimo na podfondy ¢i na investicni

spolecnost.
Dan z pridané hodnoty

Na konci roku 2018 RSJ SICAV znovu vypocte koeficient dle § 76 zakona o DPH.
Pro ucely diplomové prace jsou pro orientacni vypocet koeficientu pouzita data z tabulky
16. Citatel koeficientu dle odst. 3 § 76 predstavuje soudet ¢astek zakladti dané nebo

hodnot pInéni s narokem na odpocet dané (X). Jmenovatel obsahuje celkovy soucet
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hodnot v ¢itateli a soucet hodnot plnéni osvobozenych od dané bez naroku na odpocet

(Y). Vypocteny koeficient se zaokrouhli na celé procento nahoru. (§ 76 zakona o DPH)

. . _ Yx
Koeficient = SxiTy 3)

Koeficient zarok 2018 =0=0%

Na zéklad¢ odst. 7 § 76 musi Spolecnost provést vyporadani odpoctu dané v kracené vysi
za vSechna zdanovaci obdobi tohoto roku. Vyporadani se vypocte jako rozdil mezi
narokem na odpocet v kracené vysi, tedy vyporadavané obdobi upravené koeficientem,
a sumou jiz uplatnénych narokti na odpocet. Vyporadani odpoc¢tu dané spole¢nost uvadi
v daiiovém piiznani za posledni zdanovaci obdobi. Na zaklad¢ ucetnich operaci v tabulce
12 a § 76 bylo sestaveno danové piiznani k dani z ptidané hodnoty zarok 2018,

viz ptiloha C.

Skutecny narok na odpocet, tedy narok na odpocet dané¢ dle nové vypocitaného
koeficientu za rok 2018, ¢ini 0 % dané na vstupu, jedna se tedy o ¢astku 0 K¢&. Od tohoto
naroku na odpocet spolecnost odete jiz uplatnénou dan na vstupu odpovidajici
koeficientu 11 %, a to castku 1848 K¢&. Rozdil castek 1 848 K¢ predstavuje

pro Spole¢nost zavazek viicéi spravcei dan€ z pridané hodnoty.

Tabulka 17: U&etni operace spole¢nosti RSJ Investments SICAV a.s. souvisejici s vypoFadanim DPH

za rok 2018
C. Datum | Doklad Text Castka (K¢)| ™MD DAL
4. | 31.12.2018 INT 1 Zuctovani DPH 1849 667 347

Zdroj: viastni zpracovdni na zdkladé analyzovani internich dokumentii RSJ Investents SICAV a.s., 2019
Tabulka 17 ptredstavuje G¢etni operace na konci roku 2018, které souvisi s vypofadanim
odpoctu dané v kracené vysi. Na zakladé interniho dokladu je vypotadan jiz vypocteny

rozdil naroku na odpocet.
INT 1 — Oductovani DPH z nakladii

Castka 1 849 K& piedstavuje vynulovani pohledavky za finanéni tfad na strand M4 dati
na ucté 347 Zuctovani se statnim rozpoctem a zaroven naklad na actu 667 Jiné provozni
naklady. Po uzavieni Uctu 347 Zuctovani se statnim rozpoctem se obraty na obou stranach

rovnaji a konecny zlstatek je nulovy.
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PODFOND RSJ CORE

Od 1. ledna 2018 kazdy RSJ podfond plni povinnosti spojené s DPH sam za sebe. To
samé plati pro podminky registrace k dani. Podfond RSJ Core se stal od 1. ledna 2018
osobou povinnou k dani z davodu piekro¢eni obratu 1 mil. K¢ dle § 6 zakona o DPH.

Podfondu bylo piidéleno vlastni DIC.

Tabulka 18: Priklad ucetnich operaci podfondu RSJ Core v roce 2018 postupujici dle zakona
¢. 235/2004 Sb., o dani z pfidané hodnoty u¢inného od 1. 7. 2017

C. Datum Doklad Text Castka (K¢)| ™MD DAL
1. | 10.1.2018 FAP 1 Jazykové a prekladatelské sluzby 5 000 636

DPH 21 % 1050 347

Celkem 6 050 342
2. | 15.1.2018 FAP 2 Interni audit 60 000 636

DPH 21 % 12 600 347

Celkem 72 600 342
3. | 15.1.2018 FAP 3 Pravni sluzby 15 000 636

DPH 21 % 3150 347

Celkem 18 150 342
4. | 15.1.2018 FAP 4 Sluzby depozitare 40 000 636

DPH 21 % 8 400 347

Celkem 48 400 342
5. | 20.1.2018 FAP 5 Sluzby administrace 400 000 636 342

Bez ndroku na odpocet podle § 54
6. | 20.1.2018 FAP6 | Obhospodarovani 900 000 636 342

Bez ndroku na odpocet podle § 54

Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé analyzovani internich dokumentii podfondu RSJ Core, 2019

FAP 1 —Jazykové a prekladatelské sluzby

Podfond RSJ Core pfijal dne 10. 1. 2018 fakturu za jazykové a piekladatelské sluzby
na ¢astku 5 000 K¢ bez DPH. Jazykové a piekladatelské sluzby v hodnoté 5 000 K¢
spole¢nost fadi na ucet 636 Nakupované vykony. DPH ve vysi 21 %, tedy 1 050 K¢, nalezi
na Gdet 347 Ziictovani se statnim rozpoctem. Castka k (thradé celkem 6 050 K¢ se zobrazi
na uctu 342 Riizni veritelé.

FAP 2 — Interni audit

Dne 15. 1. 2018 byl proveden interni audit podfondu RSJ Core v hodnoté 60 000 K¢
bez DPH. Interni audit jako sluzba bude uctovan na tuéet 636 Nakupované vykony.
Samotné DPH 12 600 K¢ (21 %) ptipadne na ucet 347 Zuctovani se statnim rozpoctem.

Castka celkem je vyobrazena jako zavazek na uété 342 Riizni vévitelé.
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FAP 3 — Pravni sluzby

Dne 15. 1. 2018 podfond RSJ Core také ptijal fakturu za pravni poradenstvi s ¢astkou
15 000 K¢ bez DPH. Pravni sluzby jsou fazeny do skupiny na ucet 636 Nakupované
vykony. Dan z ptidané hodnoty v zékladni sazbé& 21 % ¢ini 3 150 K¢ a zachycuje ji ucet
347 Ziictovani se statnim rozpoctem. Castka celkem je vyobrazena na uété 342 Riizni
veritelé.

FAP 4 — Sluzby depozitare

15. ledna 2018 podfond RSJ Core obdrzel fakturu za sluzby depozitafe na ¢astku
40 000 K¢ bez DPH. Sluzby depozitare spolecnost fadi taktéz na ucet 636 Nakupované
vykony. Samotné DPH 8 400 K¢ (21 %) je zauctovano na ucet 347 Zuctovani se statnim

rozpoctem. Castku celkem podfond zachycuje na Gété 342 Riizni véritelé.
FAP 5 — Sluzby administrace

Administrativni sluzby pfedstavuji dle § 51 odst. 1 zakona o DPH finan¢ni ¢innosti, které

se fadi do skupiny plnéni osvobozenych od dan¢ bez naroku na odpocet dané.

Faktura pfijatd dne 20. 1. 2018 na ¢astku 400 000 K¢ je uctovana jako naklad na tcet

636 Nakupované vykony a zavazek na ucet 342 Riizni veritele.
FAP 6 — Obhospodarovani — sprava aktiv

Cinnost obhospodaiovatele pievzala od 1. ledna 2018 investiéni spole¢nost skupiny RSJ.
Zaroven RSJ SICAYV jiz nevystupuje jako samospravny investi¢ni fond kvalifikovanych
investort. Cinnost obhospodafovéni je dle § 51 odst. 1 zdkona o DPH fazena do skupiny
plnéni osvobozenych od dané bez naroku na odpocet dané, a to do skupiny financnich
cinnosti.

Faktura prijata dne 20. ledna 2018 piedstavuje naklady na ¢innost obhoSpodafovani
podfondi RSJ. Castka 900 000 K& je tétovana jako naklad na ucet 636 Nakupované

vykony a zédvazek na Gcet 342 Ruizni veritele.
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Daii z pridané hodnoty

Na zakladé ucetnich operaci v tabulce 19 bylo sestaveno pfiznani k dani z ptidané

hodnoty za mésic leden 2018, viz piiloha D.

Tabulka 19: U&etni operace podfondu RSJ Core souvisejici s vypoFadanim DPH za mésic leden 2018

C. Datum Doklad Text Castka (K¢)| ™MD DAL
7. 20.3.2018 vBU 1 Zuctovani DPH 25200 131 347

Zdroj: viastni zpracovani na zdakladé analyzovani internich dokumentii podfondu RSJ Core, 2019

Zuctovani DPH v mésici lednu 2018 ¢ini rozdil mezi dani na vstupu a na vystupu, avSak
podfond RSJ Core v mésici lednu 2018 nevystavil zadné faktury. Ztoho divodu
nadmérny odpocet ve vysi 25 200 K¢ predstavuje DPH piijatych faktur v mésici lednu

2018 s narokem na odpocet, tedy pohledavku za finan¢nim ufadem.

Vypotadani DPH pak v ucetnictvi predstavuje rist penéznich prostiedk na uctu 131
Bézné ucty u jinych bank a Ghradu pohledavky jako rdst na strané Dal na Gétu 347

Zuctovani se statnim rozpoctem.
PODFOND RSJ GRADUS

Prestoze podfond RSJ Gradus neni platcem dané z ptidané hodnoty, dne 7. listopadu 2017
se stal identifikovanou osobou. Identifikovanou osobou se subjekty mohou stat v ptipad¢,
pokud dojde k zakoupeni zbozi nad 326 000 K¢ (§ 2a zakona o DPH), pfijeti sluzby
od osoby neusazené v tuzemsku nebo poskytovani sluzby s mistem plnéni v jiném staté

EU — sluZzby jsou omezeny ¢astkou. (§ 6g-61 zakona o DPH)
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Tabulka 20: Priklad ucetnich operaci podfondu RSJ Gradus v roce 2018 postupujici dle zakona
¢. 235/2004 Sb., o dani z pFidané hodnoty u¢inného od 1. 7. 2017

C. Datum Doklad Text Castka (K¢)| ™MD DAL
1. | 10.1.2018 FAP 1 | Jazykové a prekladatelské sluzby 5000

DPH 21 % 1050

Celkem 6 050 636 342
2. | 15.1.2018 FAP 2 Interni audit 60 000

DPH 21 % 12 600

Celkem 72 600 636 342
3. | 20.1.2018 FAP 3 Pravni sluzby - zahrani¢ni dodavatel 25 000 636 342

DPH 21 % samovyméreni 5250 667 347
4. | 20.1.2018 FAP 4 Sluzby depozitare 40 000

DPH 21 % 8 400

Celkem 48 400 636 342
5. | 20.1.2018 FAP 5 Sluzby administrace 400 000 636 342

Bez ndroku na odpocet podle § 54
6. | 20.1.2018 FAP6 | Obhospodafovani 900 000 636 342

Bez ndroku na odpocet podle § 54

Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé analyzovani internich dokumentii podfondu RSJ Gradus, 2019

Vsechny c¢astky podfond RSJ Gradus v Géetnictvi eviduje véetné DPH, nebot’ se dosud

nestal platcem dan¢ z pfidané hodnoty dle § 6 zakona o DPH.
FAP 1 — Jazykové a prekladatelské sluzby

Dne 10. ledna. 2018 piijal podfond RSJ Gradus fakturu za jazykové a prekladatelské
sluzby na ¢astku 5 000 K¢ bez DPH. Dan z pfidané hodnoty ve vysi 21 % €ini 1 050 K¢.
Castka k uhradé véetné dané 6 050 K& podfond zachyti jako naklad na sluzbu na wétu

636 Nakupované vykony a jako zédvazek na Uctu 342 Riizni veritelé.
FAP 2 — Interni audit

Dne 15. 1. 2018 byl proveden interni audit podfondu RSJ Gradus v hodnoté 60 000 K¢
bez dang, 21% DPH ¢ita 12 600 K¢&. V ucetnictvi podfond vyobrazi pouze ¢astku celkem,
a to v hodnoté 72 600 K¢ jako naklad ucté 636 Nakupované vykony a zdvazek na Ucté
342 Riizni véritelé.

FAP 3 — Pravni sluzby — zahranicni dodavatel

Dne 15. 1. 2018 podfond RSJ Gradus také pfijal fakturu za pravni poradenstvi
od zahrani¢niho dodavatele (Slovensko) vystavenou na 1 000 EUR. Kurz pro ptepocet
mény byl stanoveny CNB k 1. 1. 2018 25 KC/EUR, piepoctena ¢astka tedy ini 25 000

K¢. Protoze se jedna o nakup sluzeb ze zahrani¢i, musi podfond jako identifikovana osoba
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dle § 25 zakona o DPH pfiznat dan z ptidané hodnoty k 15. dni v mésici nasledujicim

po mésici, kdy bylo zbozi potizeno — v tomto piipadé¢ tedy do 15. tinora 2018.

Prévni sluzby ve vysi 25 000 K¢ budou zauctovany jako naklad na ucet 636 Nakupované
vykony a zavazek na GCté 342 Riizni véritelé. Zaroven musi byt vykazano 21% DPH jako
zavazek vici finanénimu Gfadu na ucté 347 Zuctovani se statnim rozpoctem.

FAP 4 — Sluzby depozitare

15. ledna 2018 podfond RSJ Gradus obdrzel fakturu za sluzby depozitaie na Castku
40 000 K¢ bez dané. DPH (21 %) ¢ini 8 400 K¢&. V ucetnictvi se zobrazi pouze ¢astka
celkem 48 400 K¢ predstavujici zavazek na 0¢t€ 342 Ruzni veéritelé a naklad na ucté

636 Nakupované vykony.
FAP 5 — Sluzby administrace

Administrativni sluzby pfedstavuji dle § 51 odst. 1 zakona o DPH finanéni ¢innosti, které

se fadi do skupiny plnéni osvobozenych od dan¢ bez naroku na odpocet dané.

Faktura pfijatd dne 20. 1. 2018 na ¢astku 400 000 K¢ je ti¢tovana jako ndklad na ucet

636 Nakupované vykony a zavazek na ucet 342 Riizni veritele.
FAP 6 — Obhospodarovani — sprava aktiv

Cinnost obhospodafovani je dle § 51 odst. 1 zdkona o DPH fazena do skupiny plnéni

osvobozenych od dané bez naroku na odpocet dang, a to do skupiny financnich cinnosti.

Faktura pfijata dne 20. ledna 2018 ptedstavuje naklady na ¢innost obhoSpodatovani
podfondi RSJ. Castka 900 000 K& je tctovana jako ndklad na ucet 636 Nakupované

vykony a zavazek na ucet 342 Riizni veéritelé.
Dan z pridané hodnoty

Na zéklad¢ ucetnich operaci v tabulce 21 podfond sestavil ptiznani k dani z ptidané

hodnoty za mésic leden 2018, viz ptiloha E.

Podfond Gradus jako identifikovana osoba uvede v danovém pfiznani pouze informace

tykajici se ptijeti sluzby s mistem plnéni v zahrani¢i.
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Tabulka 21: Uketni operace podfondu RSJ Gradus souvisejici s vypoFadanim DPH za mésic

leden 2018
C. Datum Doklad Text Castka (K€)| ™MD DAL
7. | 15.2.2018 | vBU1 | ZG&tovani DPH 5250 347 131

Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé analyzovani internich dokumentii podfondu RSJ Gradus, 2019

Z0ctovani dané z pridané hodnoty za mésic leden predstavuje pouze vypotfadani zavazku
vaci finanénimu afadu tykajiciho se nakupu sluzeb ze zahrani¢i. Vypoiadani podfond
RSJ Gradus zobrazi v G¢etnictvi jako rast na strané¢ MD na uctu 347 Zuctovani se statnim

rozpoctem a ubytek penéznich prostredki na uctu 131 Bézné ucty u jinych bank.
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6 ZHODNOCENI

6.1 Kolektivni investovani ve svété

Ptestoze rostouci oblibenost fondl kolektivniho investovani Ize povazovat za pomérné
novou zalezitost, piedpoklada se, Ze prvni formy a principy kolektivniho investovani lidé

nakupu pidy, dobytka ¢i dals$iho zbozi.

Prvni formy kolektivniho investovani se objevily jiz pfiblizn€ v 2. poloviné 18. stoleti
v Nizozemsku. Anglosaské zemé zacaly fondy zakladat az o stoleti pozdéji, v USA prvni

investi¢ni spolecnosti vznikaly az ke konci 19. stoleti.

Pocate¢ni rozmach fondi v USA byl razantné zpomalen vroce 1929 krachem
na americké burze a velkou hospodaiskou krizi. Zarovenn doslo k odhaleni nekalych
praktik v rozporu s tehdejsi legislativou, jichz si v dobé rozmachu nikdo nevsiml.
Z tohoto dtivodu byl v roce 1933 vydan prvni zakon o kolektivnim investovani Securities

Act (Zakon o cennych papirech) a dalsich.

Vydani zdkonl notné navysilo miru ochrany investorit a pfispélo k dal$imu rozSifeni
kolektivniho investovani. AvSak druha svétova valka rozmach investovani v 40. letech
pozastavila. Nejvétsi rozkveét kapitalovych trht a hospodaisky rust nastaly
v 50. a 60. letech. V letech 1950-1970 vzrostla hodnota majetku ve fondech
z 2,5 miliardy na témét 48 miliard USD. V 70. letech zacal spole¢n¢ s poklesem
na akciovych trzich také klesat zajem o kolektivni investovani. ReSenim této situace byl
vznik fondl penézniho trhu, které se zamétfovaly na investovani do penéznich
instrumentd. Fondy penézniho trhu se staly velmi oblibenymi, s rostoucim zajmem
o fondy rostl 1 jejich pocet, nebot’ ziskaly zajem i velkych investorll a organizaci. V roce
2010 cital pocet fondi kolektivniho investovani v USA 7 555 a v aktivech fonda bylo
ulozeno vice nez 11 833 mld. USD.

Kapitalovy trh v Evropé oproti USA stagnoval, pfesto se staty snazily jiz od 80. let
0 celistvé nafizeni, které by platilo v celé Evropské unii (EU) pro subjekty pohybujici se
na kapitalovych trzich. Na zakladé této snahy vysla v roce 1985 Smérnice UCITS, neboli
smérnice Rady ¢. 85/611/EHS. Hlavnim cilem vydani smérnice bylo pfiblizeni podminek

V investovani do fondu a ochrana investoru.
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Smérnice UCITS prosla od jejiho vzniku velkymi zménami a spoleéné s vybranymi
francouzskymi pravnimi formami kolektivniho investovani se pouziva do dnes.
V soucasnosti Rada projednava navrh UCITS VI, ktery se tyka pieshrani¢niho
poskytovani sluzeb depozitate, dlouhodobych investic ¢i zptisnéni regulace kolektivniho

investovani.

Oblibenost kolektivniho investovani v celém svété stale roste. Nejvetsi suma aktiv
ve fondech se nachazi v Americe, kde jejich objem ¢inil v roce 2017 téméi 25 bil. USD.
Jako druhd se umistila Evropa, kde suma aktiv ¢itala ke konci roku 2017 necelych 18 bil.
USD. Co se tyce ostatnich ¢asti svéta, kolektivni investovani zde neni rozsifené tolik jako
v Americe ¢i v Evropé. Objem aktiv v podilovych fondech v Asii ¢inil 6,5 bil. USD
a v Australii 2,1 bil. USD. V Africe se investuje pouze v Jihoafrické republice (JAR), kde
suma aktiv ¢itala pouhych 0,2 bil. USD.

Tempo rustu objemu aktiv v otevienych podilovych fondech oznacit jako dlouhodoby
rostouci trend, nebot” obliba kolektivniho investovani stale roste. V. Americe a v Evropé
se objem aktiv zvySuje rychleji nez v ostatnich ¢astech svéta. Hodnota celkovych Cistych
aktiv regulovanych fondi po celém svété se za poslednich 10 let vice nez zdvojnasobila
a na konci roku 2017 ptesahla ¢astku 49 bil. USD. Celosvétove je na trhu nabizeno jiz
vice nez 114 000 regulovanych fondi, do kterych mohou investofi vkladat své finan¢ni

prostiedky.
6.2 Kolektivni investovani v Ceské republice

Na rozdil od ostatnich statd v Evropé je historie kolektivniho investovani v CR
povazovana za velice kratkou. Prvni investi¢ni spolecnost byla zaloZena aZ v roce 1990.
Vznik fondG souvisel s kupénovou privatizaci, kterd je spojena spiSe s nekalymi
praktikami, avSak piisuzuje se ji izasadni vliv na formovani odvétvi kolektivniho

investovani v Ceské republice.

V 90. letech 20. stoleti doslo k formovani vsech pravnich norem Ceské republiky.
Spolecné s novou legislativou se objevila i potieba vzniku organizaci, které by profesné
sdruzovaly investiéni fondy. Vzniklo tak nckolik profesnich organizaci za ucelem

zvySovani kvalifikace manazerd a ochrany investort.

Dalsi vyvoj legislativy upravujici kolektivni investovani souvisel se vstupem CR do EU.

Zakon ¢. 248/1992 Sb., o investi¢nich spolec¢nostech a investi¢nich fondech, nahradil
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dnem vstupu CR do EU zakon ¢&. 189/2004 Sb. o kolektivnim investovani (ZKI). Dne
19. srpna 2013 byl uveden v platnost novy zakon ¢. 240/2013 Sb. o investi¢nich
spolecnostech a investi¢nich fondech (ZISIF), ktery zcela nahradil ZKI. Novy ZISIF ma

za ukol predevsim implementovat smérnice EU.

Novy ZISIF se od ptivodniho lisi nejen rozsahem, ale pfedev§im zdsadnimi zménami.
Mezi hlavni zmény se fadi nové ndzvoslovi — ZKI rozdéloval fondy na investi¢ni
a podilové, novy ZISIF fondy rozdéluje na fondy standardni (klasické), specialni a fondy
kvalifikovanych investord. Dalsi novinku ptedstavuji pravni formy subjektt kolektivniho
investovani. Krom¢ akciové spolecnosti ¢i podilovych fondi mohou byt také navic
zakladany svéfensky fond, akciova spolenost s proménnym zakladnim kapitdlem

(SICAV) a komanditni spolecnost na investicni listy (SICAR).

Celkovy objem investic v CR se jiz nékolik let pohybuje stejné vysoko jako vydaje jejiho
statniho rozpoctu. Na konci roku 2018 c¢inila hodnota aktiv na trhu kolektivniho
investovani vice nez 1,37 bil. K¢. V roce 2018 se hodnota prostiedkd ve fondech snizila
0 10,56 mld. K¢ — jednalo se o fondy smiSené a zamétené na dluhopisy. Naopak fondy

penézniho trhu, nemovitosti ¢i akcii stale rostou.

Co se ty¢e typu podilovych fondd na trhu v CR, na trhu se nejéastéji vyskytuji fondy
smiSené, tedy kombinace dluhopisovych a akciovych fondu, které zabiraji 39% podil
na trhu. Samotné dluhopisové fondy zaujimaji 21 % stejné jako akciové fondy
21 % trhu. Nemovitostni fondy zabiraji 7 %, ostatni ¢ast trhu nalezi strukturovanym
fondim s 5 % a fondlm fondii s 5 %. Nejmensi ¢ast, tedy 2 %, zaujimaji fondy penézniho

trhu.

Na zékladé porovnani poznatkl kapitol 4.1.2 a 4.2.2. I1ze konstatovat, Ze se ¢esky trh
podilovych fondl od evropského trhu pfiilis nelisi. Za velmi oblibené jsou povazovany
smisené fondy v CR s39 % a v Evropé 34 %. Akciové trhy jsou s 50% podilem
na evropském trhu velmi oblibené, aviak v CR zaujimaji méné nez &tvrtinu trhu, a to
21 %. Naopak fondy zabyvajici se dluhovymi cennymi papiry si v CR ziskaly 21 % trhu,
kdezto na celkovém evropském trhu pouhych 15%.

Pies oblibenost kolektivniho investovani ve svété jsou Cesi povazovani za spise
konzervativni investory — vétsina Cechll nechava své penize uloZzené v bankach napospas

inflaci. AvSak nové statistiky poukazuji na fakt, Zze na konci roku 2018 ma ulozené

finanéni prostiedky v podilovych fondech kazdy sedmy Cech.
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Co se tyce postu fondi, do roku 2007 jejich pocet stale stoupal. Avsak hospodaiska krize
Vv roce 2008 zastavila riist investicniho odvétvi. Pocet fondii kolektivniho investovani tak
az do roku 2011 klesal. V roce 2012 se fondtim zacalo opét dafit. Prijeti nového zakona
ZISIF v 2013 zapticinilo rust fonda, kdy jejich pocet stoupa do dnes. V roce 2018 bylo
v Ceské republice investovano prostiednictvim kolektivniho investovani celkem

1 368 063 mil. K¢.
6.3 Kolektivni investovani ve vybrané spolec¢nosti

Kromé analyzy ve svété a v Ceské republice se prace vénuje i kolektivnimu investovéni
ve vybrané spolecnosti. Spole¢né s vyvojem legislativy upravujici oblast kolektivniho
investovani se vyvijela i samotna spole¢nost. Zprvu spole¢nost fungovala pouze jako
jeden subjekt poskytujici zprostiedkovani zbozi a prodej sluzeb, v pribéhu casu se vSak
dokézala transformovat na velmi schopnou finan¢ni skupinu nékolika subjektt

vystupujici na mezinarodnich trzich derivati a cennych papirti.

Finanéni skupina spravuje Siroké portfolio investic. Skupina evidovala ke dni
31. 12. 2017 celkem 10 podfondd. Prvni podfondy vznikly v roce 2015 na zakladé noveé
pijjatého zakona €. 240/2013 Sb. o investicnich spolecnostech a investi¢nich fondech.
Za lonsky rok 2018 skupina zalozila dal$i 3 nové podfondy. Na zdklad€ analyzovani
¢innosti jednotlivych podfondi v portfoliu Ize konstatovat, ze se podfondy zaméfuji
a Sirokeé vefejnosti.

Z pohledu hodnoty vlastniho kapitalu a hodnoty aktiv Ize oznacit za nejvétsi podfond RSJ
Property, ktery se zabyva unikatnimi nemovitostmi a developerskymi projekty po celém
Core, jehoz vysokd hodnota vlastniho kapitalu a aktiv jsou determinovany Sirokou oblasti
investic a poCtem projekti tykajici se nemovitosti, energetiky, biotechnologii ¢i

nerostnych surovin.

Co se ty¢e dohledu v oblasti kolektivniho investovani, v Ceské republice jej provadi
Ceska narodni banka (CNB). CNB se zaméfuje predevdim na ochranu zajmi investord
ana mozna rizika finan¢niho trhu. Samotny dohled a vykazovani tykajici se subjekt
kolektivniho investovani jsou zaloZzeny na pravidelném zasilani informaci formou

vybranych vykazl a hlaSeni. Pravidelny report informaci se pfedava automatizované
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pomoci on-line aplikace, jejiz hlavnim cilem je sbér dat subjekti nebankovniho
charakteru. Aplikace poskytuje potfebné informace pro vyplnéni formulait na webu
¢i pro zaslani dokumentt prostiednictvim nahrani na webové stranky. Mezi vykazované

dokumenty lze tadit napft. rozvahu, vykaz zisku a ztraty, jednotliva hlaseni a prehledy.

Dalsi organ moniturujici ¢innost subjekti kolektivniho investovani predstavuje depozitaf,
ktery zékladé depozitaiské smlouvy uschovava a opatruje majetek, zfizuje a vede penézni
ucty, eviduje pohyb veskerych penéznich prostiedku, eviduje a kontroluje stav majetku
fondu a podfondt.. VSechna ¢innost je provadéna na zakladé piedkladanych dokumentd,
jako jsou napt. zakladajici listiny, stanovy, podklady a pokyny, kopie veskerych smluv
tykajici se obhospodafovani majetku podfondii, seznam akcionait obhospodatovatele
a jeho podfondt, ¢astky vydani a odkoupeni akcii, seznam penéznich ucti otevienych
na jméno nebo ve prospéch podfondl, veSkeré informace o vSech penéznich uctech,

vyro¢ni zprava, ucetni zavérka, zprava auditoru ¢i rozvaha.

Posledni ¢ast prace se zaméfuje na zmény legislativy a jejich dopady na dafiovou a téetni
problematiku. Krom¢ pravni upravy samotného kolektivni kolektivniho investovani
prosla vyvojem i legislativa upravujici finan¢ni subjekty v danové oblasti. Prace se
zam¢efuje predevSim na zmény tykajici se dané z pfidané hodnoty a jejich dopady

do cetnictvi.

Podle zakona ¢. 235/2004 Sb., o dani z ptidané hodnoty u¢inného do 30. ¢ervna 2017,
vedl zvoleny spole¢nik za ostatni subjekty veskerou evidenci pro zpracovani podkladd,
jako byly danova ptiznani, souhrnna ¢i kontrolni hlaSeni v rdmci €innosti ve spolec¢nosti.
Co se tyce fondu a podfondd skupiny RSJ, veskeré doklady byly vystavovany na fond
RSJ Investments SICAV a.s., tj. na jeho fakturaéni adresu, IC a DIC.

Na zaklad¢ vykondavajici finan¢ni ¢innosti musi subjekt upravovat vysi odpoctu dané
v kracené vysi pomoci vypoctu koeficientu, ktery se poté pouziva cely kalendéaini rok.
Na zéklad¢ koeficientu musi byt také provedeno vypotadani odpoctu dan€ v kracené vysi
za vSechna zdanovaci obdobi tohoto roku. Vypotadani odpoctu musi byt uvedeno
Vv danovém pfizndni za posledni zdaiiovaci obdobi vyporaddvaného obdobi. Na zakladé
simulovanych ucetnich operaci bylo sestaveno danové ptiznani k dani z pfidané hodnoty

spolecnosti RSJ Investments SICAV a.s. za rok 2017.

Podle nové upravy zakona o DPH platné od 1. ¢ervence 2017 kazdy clen spolecnosti

pfistupuje k problematice dan¢ z ptidané hodnoty individualné. Podle nové pravni ipravy
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vede kazdy ¢len spolecnosti evidenci samostatné. Clenové jsou povinni pfi prekroceni
obratu zpracovavat danové pfiznani, souhrnné hlaSeni a kontrolni hlaseni tykajici se

ekonomické ¢innosti i ostatnich ¢innosti mimo spolecnost.

Pro vybrané situace od 1. ledna 2018 byly vytvoieny piiklady ucetnich operaci fondu RSJ
Investments SICAV a.s. a podfondii RS Core a RSJ Gradus. Kazdy ze subjekti v roce
2018 jiz vystupuje sam za sebe a plni své povinnosti tykajici se dané z ptidané hodnoty,
tzn. kazdy i tvofi vlastni dafové ptiznani. Na zaklad¢ vzorovych ucetnich operaci byla

sestavena dafova pfiznani k dani z pfidané hodnoty vybranych subjektu.

Kolektivni investovani pfedstavuje finan¢né i administrativné narocnou problematiku
zasahujici do mnoha oblasti — pfes oblast financnich trhii a investic az po problematiku
dani a Ucetnictvi. Subjekty pohybujici se v tomto odvétvi by mély neustale sledovat
zmény v legislativé nejen upravujici samotné kolektivni investovéani, ale 1 vSechny
souvisejici pravni nafizeni nejen v Ceské republice, ale v celé Evropské unii. Z diivodu
obtizné problematiky je nutné zaméstnavat schopné pracovniky s chuti ucit se novym
vécem, nebot” je nezbytné je neustdle vzdélavat. Spole¢nosti pohybujici v této financni
sféfe si musi byt v€édomy faktu, Ze musi neustdle spolupracovat s organy zajisStujici

dohled a regulaci trhu, s ¢imz souvisi i pravidelné vykazovani konkrétnich dokumenta.
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ZAVER
Kolektivni investovani pfedstavuje velice regulovanou oblast podnikani, jejimz hlavnim

cilem je co mozna nejlepsi zhodnoceni piebyvajicich finanéni prostiedki a diverzifikace

prostiednictvim sdilené¢ho portfolia.

Prace se zabyva kolektivnim investovanim ve svété i v Ceské republice. Kromé
teoretickych vychodisek tykajici se finanéniho trhu, investic a kolektivniho investovani
je rozebiran i vyvoj kolektivniho investovani ve svété a v Ceské republice. Hlavnim cilem
prace je analyzovani vybranych oblasti kolektivniho investovani na ptikladu vybrané

spole¢nosti.

Pomyslna teoreticka ¢ast prace se sklada z 3 oddélenych kapitol. Prvni kapitola se zaobira
charakteristikou finan¢niho trhu, jeho definicemi, efektivnosti a funkcemi, strukturou
a popisem jednotlivych dil¢ich trhli. Posledni ¢ast kapitoly se vénuje problematice
regulace finan¢niho trhu. Dal8i samostatné kapitola se zabyva charakteristikou investic
ajejich pohledem z makrockonomického a podnikového hlediska. Nasleduje
problematika investi¢niho trojuhelniku, klasifikace investic a moznostmi investovani.
Na tuto ¢ast volné navazuje kapitola vénujici se samotnému kolektivnimu investovani.
Kromé& charakteristiky kolektivniho investovani se prace zaobird i jeho vyhodami

a nevyhodami ¢i subjekty, jako je investicni spolecnost, fondy a jejich druhy a depozitat.

V dalsi ¢asti nasleduje analyza kolektivniho investovani ve svéte, ktera se nejdiive vénuje
vzniku a historii kolektivniho investovani a vyvoji jeho legislativy v USA a v Evropé.
Nasleduje rozbor soucasné situace na trhu kolektivniho investovani ve svété, predevsim
v Americe a v Evropé. Druha ¢ast analyzuje vyvoj kolektivniho investovani, souvisejici
legislativu a souasnou situaci kolektivniho investovani v Ceské republice. Posledni &ast
kapitoly se vénuje analyze danové a uceni problematiky navazujici na legislativu

upravujici kolektivni investovani.

Nejprve bylo potieba popsat historické milniky tykajici se prvnich zminek o kolektivnim
investovani v 18. stoleti a prvnich zakladdanych fondi v 19. stoleti. Nasledoval vyvoj
podilovych fondi kolektivniho investovani a legislativy ve Spojenych statech
americkych. Poté byla provedena analyza vyvoje V Evropé a evropské legislativy,
pfedev§im smérnice UCITS. Nasledovalo zjisténi soucasné situace prostrednictvim

komparace dat dostupnych mezinarodnimi organizacemi tykajici se aktiv ulozenych
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v otevienych podilovych fondech poc¢tu fondi v jednotlivych ¢astech svéta v letech 2012-
2017. Data byla poté podlozena sou¢asnym vyvojem v jednotlivych zemich. Co se tyce
oblibenosti kolektivniho investovani, lze sledovat rostouci trend ve vSech ¢astech svéta,
avSak suma aktiv ulozenych v podilovych fondech v Americe nékolika nasobné

pfevySuje ostatni kontinenty.

Dalsi &ast prace popisuje mezniky histore kolektivniho investovani v Ceské republice,
které se oproti ostatnim statim datuje na tomto izemi az ke konci 20. stoleti. Nasledovalo
analyzovani sloZeni trhu podilovych fondi a vyvoje hodnoty aktiv. Co se tyce poctu
fondt zakladanych subjekty CR, zv1ast byly hodnoceny fondy zahraniéni i celkovy vyvoj
poctu fondd. Posledni ¢ast kapitoly se zabyva moznymi pravnimi formami kolektivniho

investovani a také nahlizi na Géetni a dafiovou problematiku v tomto odvétvi.

Nasledujici kapitola se jiz zabyva kolektivnim investovanim ve vybrané spolecnosti.
Nejdiive byla pfedstavena vybrana spolecnost, kdy autorka prace kromé predstaveni
finan¢ni ¢innosti spole¢nosti kratce zminila i jeji historii a transformaci v ¢ase do dnesni
podoby. Dale byla provedena analyza fungovani jednotlivych subjekti a jejich roli
ve finan¢ni skupiné v souladu se soucasnou legislativou upravujici kolektivni
investovani. Nasleduje deskripce investiéniho portfolia, predev§im predstaveni
jednotlivych podfondt, priblizeni slozeni portfolia a informace o investi¢nich akcii

vydanych podfondy dokreslené jednotlivymi grafy.

Kapitola pokracuje problematikou dohledu a vykazovéani subjektl pohybujicich se
v odvétvi kolektivniho investovani. Tato ¢ast prace se zamétuje zejména na fungovani
dohledu Ceské narodni banky a depozitafe v praxi. Autorka prace blize vysvétluje
povinnosti regulovanych subjekti ve vybrané spole¢nosti. Podrobnéji se také zaobira
jednotlivymi dokumenty, které jsou subjekty povinny pravidelné Ceské narodni bance

a depozitafi predkladat.

Posledni ¢ast prace se zamétuje na zmény legislativy upravujici finan¢ni ¢innost subjektt
z danového a ucetniho hlediska, predev§im na dan z ptidané hodnoty ve vybrané
spole¢nosti. Kromé zmén pravni Upravy vybranych subjekti spolecnosti kapitola
analyzuje pfedevsim ucetni operace souvisejici s legislativnimi zménami a jejich dopady
do ucetnictvi jednotlivych subjektii. Pro pfiblizeni problematiky byly sestaveny piiklady,
vysvétleny veSkeré postupy avypoCty. Pro ovéfeni spravnosti a srozumitelnéjsi

interpretaci vysledkl byla sestavena danova ptiznani ve form¢ ptiloh prace.
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V neposledni fad¢ je vhodné zminit diilezitost tématu. Kolektivni investovani piedstavuje
velice atraktivni zplsob pro zhodnoceni volnych financi, avSak velice naro¢nou
problematiku. Kolektivni investovani se postupem casu stalo velmi dilezitou soucasti
finan¢nich trhii a témér kazdé moderni trzni ekonomiky po celém svété. Piestoze
kolektivni investovani neptfedstavuje zcela zdkladni ¢ast fungujici trzni ekonomiky, 1ze
jej oznacit jako charakteristicky prvek dostatecné vyspélé a konkurenceschopné trzni

ekonomiky.
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Seznam pouzitych zkratek

1.IN
1Q
3Q
ADIG

AIFMD

AISF
AKAT CR
Bil.

Brexit

CNB
CTK
DEM
DIC
DPH
DPH
EFAMA

ETF
EU
EUR
FAP
FAV
Fondak

Fondra

Prvni Investi¢ni a.s.
Prvni kvartal / prvni ctvrtleti
Tieti kvartal / tfeti Ctvrtleti

Allgemeine Deutsche Investmentgesellschaft

/ Obecna némecka investi¢ni spolecnost

Alternative Investment Fund Managers Directive

Smérnice o spravcich alternativnich investi¢nich fonda
Asociace investi¢nich spole¢nosti a fondl

Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky

Bilion

Britain a exit / Ukonceni ¢lenstvi Spojeného kralovstvi Velké
Britanie a Severniho Irska v Evropské unii

Ceska narodni banka

Ceska tiskova kancelaF

Némecké marka

Danové identifikac¢ni ¢islo

Dan z pfidané hodnoty

Dan z pfidané hodnoty

European Fund and Asset Management Association

/ Evropska federace investi¢nich fonda a spolecnosti
Exchange Traded Funds / burzovné obchodované fondy
Evropské unie

Euro

Faktura pfijata

Faktura vydana

Fonds fiir deutsche Aktien / Fond pro némecké akcie

Fonds fiir Renten und Aktien / Fond pro dichody a akcie
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GFR Generalni finan¢ni feditelstvi
IBID Interbank Bid Rate / Mezibankovni nabidkova sazba

IBOR Interbank Offer Rate

/ Primérna urokova sazba mezibankovnich aveéra.

ICA Investment Company Act / Zékon o investi¢nich spolecnostech
ICI Investment Company Institute / Institut investi¢nich spole¢nosti
INT Interni doklad / vnitini G¢etni doklad
IS Investi¢ni spolecnost
ISIN International Securities ldentification Number
/ Mezinarodni soustava ¢islovani cennych papirt
K¢e Koruna ¢eska
Kongres Federalni Kongres Spojenych statth americkych
Mil. Milion
Mid. Miliarda
Novy zékonik Zakon €. 89/2012 Sb., ob¢anského zadkoniku
Rada Evropska rada

RSJ Custody
RSJ IS

RSJ Securities
RSJ Services
RSJ SICAV
SDIS

SEC

SICAF

SICAR

RSJ Custody s.r.o.

RSJ Investments investicni spolecnost a.s.
RSJ Securities a.s.

RSJ Services s.r.o.

RSJ Investments SICAV a.s.

SdruZeni investi¢nich spolecnosti

Securities and Exchange Commission

Komise pro cenné papiry a burzy

Uzaviend investi¢ni spolecnost

/ Société d'investissement a capital fixe

Sociétéd’ Investissement en Capital a Risque

/ Komanditni spole¢nosti na investi¢ni listy
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SICAV

SDNS
SISFMS
Skupina
Spolecnost
Stary zakonik
UCITS

UK

UNIS
USA
USD
VBU

Zakon o DPH

Zakon o ISIF

ZISIF

ZKI
ZU

Société d'investissement a capital variable

/ Akciova spole¢nost s proménnym zakladnim kapitalem
Sbér dat od nebankovnich subjekt

Sdruzeni investi¢nich spole¢nosti a fondti z Moravy a Slezska
Finan¢ni skupina RSJ

RSJ Investments SICAV a.s.

Zakon ¢. 40/1964 Sb., obcanského zakoniku

Undertakings for Collective Investments in Transferable
Securities / Subjekty kolektivniho investovani do pievoditelnych
cennych papirt (SKIPCP)

United Kingdom / Velka Britanie

Spojené kralovstvi Velké Britanie a Severniho IrskaVelka
Britanie

Unie investi¢nich spole¢nosti

United States of America / Spojené staty americké
Americky dolar

Vypis z bankovniho u¢tu

Zakon €. 235/2004 Sb., o dani z ptidané hodnoty
V pivodnim znéni — platny do 30. 6. 2017
Nova tprava — platny od 1. 7. 2017

Zakon €. 248/1992 Sb., o investi¢nich spolecnostech

a investi¢nich fondech

Zéakon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech

a investi¢nich fondech
Zakon ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani

Zakon €. 563/1991 Sb., o ucCetnictvi
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Piiloha A: Organizaéni struktura skupiny RSJ k 31 12. 2017
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Piiloha B: Daiiové pFiznani k dani z pridané hodnoty za prosinec 2017 spole¢nosti RSJ Investments
SICAV as.



. NeZ zaénete vyplhiovat tiskopis, pfeftéte si, prosim, pokyny.
A ODDI'L Udaje v dafiovém pFiznéani se uvedou zackrouhiené na celé koruny.

Finannimu (fadu pro / Specializovanému finanénimu Gfadu

[h!avm’ mésto Prahu ) f
Uzemni pracovisté v, ve, pro

(Prahu i )
Danové identifikacni gislo

(cz 24704415 )

Rodné &islo /IC

( )

otisk podaciho razitka finanéniho Utadu

-

[Fédné |>a &odate&né' ]

Dévody pro podani dodateéného [ )
dafového ptizndni zjistény dne

Potet piiloh / list(

PRIZNANI
k dani z pfidané hodnoty

za zdafiovaci obdobi: mésic ctvrtleti @ rok 2017
zaobdobiod (] we ()

Platce dané § 6 az § &f >< Identifikovand osoba § 6g az & 61 ] (Neexistu}i-li Udaje pro stranu 2, progkrinéte (X)

Skupina § 5a Nepladtce dané § 19 nebo § 108 J LKc}d zdanovaciho ebdobi nasledujiciho roku

Pravnickd osoba: Nizev pravnické osoby

RSJ Investments SICAY a.s.

Fyzicka osoba: Pfijmeni Jméno Titul

) ( N

N

Sidlo prévnické osoby / adresa mista pobytu fyzické osoby podle § 13 adst. 1 dafiového Fadu:

a) obec b} PSC ¢) telefon

(Praha 1 ] (11000 ] (

d) ulice (nhebo &ast obhce) e} Cisto popisné / orientaéni
(Na Florenci J [2 1186 /15

f} e-mail qg) stat

[ J E Ceska republika

Hlavni ekonomickd ¢innost

[CINNOSTI TRUSTU, FONDU A PODOBNYCH EINANCNICH SUBJEKTY

5
)
)
)

B. ODDIL

PROHLASUJI, ZE VSECHNY MNOU UVEDENE UDAJE V ODDILECH A, B, C TOHOTO PRIZNANI JSOU PRAVDIVE A UPLNE

A STVRZUJI JE SVYM PODPISEM

Udaje o podepisujici osobé: Typ podepisujici csoby: Kéd pedepisujici osoby:
Jménof-a} Prijmeni Nazev pravnické osoby
Datum narozeni Evidencnl Cislo osvédéeni dafiového poradee IC pravnické osoby

( ) ( X

Fyzické osoba opravnéna k podpisu (je-li danovy subjekt ¢i zastupce pravnickou osobou),
s uvedenim vztahu k pravnické osobé (napt. jednatel, povéreny pracovnik apod.)

Jménol-a) PFijment Vztah k pravnické osobé
Danovy subjekt / Osoba opravnéni k podpisu Vlastnoruéni podpis
Datum Ctisk razitia dafiového subjektu / osoby opravnéné k pedpisu

( )

Kontaktni osoba Jméno: [ J PF;’jmeni:[ ]Telefon: [

25 5401 MFIn 5407 ~vzor & 20



C. ODDIL - dafi z pfidané hodnoty

(1. Zdanitelna plnéni F. Zaktad dané Daji na vystupu
Dodani zboZi nebo poskytnuti sluzby s mistem zdkladni | 1 30000 6300
pinéni v tuzemsku (nap¥. § 13, § 14, § 8) snizend 3
Pofizeni zbozi z jiného tlenského statu zékladni | 3
(8§ 16; § 17 odst. 6 pism. e); § 19 odst. 3) snidens 4
PFijeti sluzby s mistem pIn&ni podle § 9 odst. 1 zékladnf | 3
od osoby registrované k dani v jiném élenském statéd sni¥end 6

. zakladnf | 7
Dovoz zbodi (§ 23) sniend g
Pofizeni nového dopravniho prostiedku (§ 19 odst. 4} 9
Reim pieneseni dafiové povinnosti (§ 92a) - odbératel |28kladni | 10
zboZi nebo pfijemce sluzeb snizena | 11
Ostatni zdanitelnd pInéni, u kterych je povinen pfiznat | zékladnf | 12
dan platce pf¥i jejich pfijeti (§ 108} shizena | 13
Il. Ostatni plnéni a pInéni s mistem pInéni mimo tuzemsko s narokem na odpocet dané Hodnota
Dedéni zboZl do jiného ¢lenského statu (8 64} 20
Poskytnuti sluZeb s mistem pinéni v jiném &lenském staté vymezenych v§ 102 odst, I pism. d} a odst. 2 21
Vyvoz zboZi (§ 66} ]
Dodani nového dopravniho prostiedku osobé neregistravané & dani v jiném lenském staté (§ 19 odst, 4) 23
Zasilani zbo#i do jiného £lenského statu (§ 8) 24
ReZim pfeneseni dafiové povinnosti (§ 92a) — dodavatel zbo#f nebo poskytovatel sluzeb 25
Ostatni uskutecriénd pinénis ndrokem na odpoéet dané (napf. § 24a, § 67, § 68,5 69, § 70, § 89, § 90, § 92) 26
lil. Dopliujici adaje
Pofizeni zbozi 30
Zjednoduieny postup pfi dodani zbol formou tfistranného chehodu {8 17) prostfedni osobou Dodani zbosi Y
Covoz zhoki osvobozeny podle § 71g 32
Oprava vyie dané u pohledévek za dluZniky v insolven&nim Fizeni (& 44) Verel 3
Dluznik 34
IV. Narok na odpocet dané Zaklad dané V piné vysi Kraceny odpotet
zékladni| 40 506G 000 105000
Z piijatych zdanitelnych plnéni od plated onizerd | 41 5000 200
Pfi dovozu zboZi, kdy je spravcem dané celni urad 42
Ze zdanitelnych plnéni vykdzanych na fadcich 3 az 13 zildadni| 43
snizena | 44
Korekce odpocti dané podle § 75 odst. 4, § 77, § 79 a¥ § 79¢ 45
Odpoget dané celkemn (40 + 41 + 42 + 43 + 44 + 45) 46 105 200
Hodnota pofizeného majetku vymezeného v § 4 odst. 4 pism. d)ae) | 47 80 000 16 800

V. Kraceni naroku na odpoéet dané

Plnéni osvobozend od dané bez naroku na odpotet dané 50 255000

S narokem na odpofet

Bez naroku na odpodet

Hodnota pinéni nezapotitivanych do vypottu koeficientu (§ 76 odst. 4) 51

Cast odpoftu dan v kracend vyii 52 | Koeficient (%) Odpodet

Vypofadani odpodtu dané (§ 76 odst. 7 aZ 10) 53 | Vypoiddaci koeficient (%) 11 | Zména odpaitu 11572

VL. Vypocet dané

Uprava odpoétu dané {(§ 78 a3 § 78d} &0

Vracen! dané {§ 84) 61

Dafi na vystupu {soudet 1 aZ 13 - 61 + daf podle § 108 jinde neuvedena) 62 6300

Gdpocet dané (46 V piné vyii + 52 Odpodet + 53 Zména odpoftu + 60) 63 11572

Vlastni daf (62 - 63) 64

Nadmérmy odpotet (63 - 62) 65 52372
d—“(ozdl’l oproti posiedni znamé dani pfi podani dodate&ného dafiového pFizndni (62 -63) 66




Piiloha C: Daiové priznani k dani z piidané hodnoty za prosinec 2018 spole¢nosti RSJ Investments
SICAV as.



. Nezzadnete vyplhiovat tiskopis, pfeététe si, prosim, pokyny.
i Udaje v dafiovém pfiznani se uvedou zaokrouhlené na celé koruny,
A. ODDIL

Finanénimu dfadu pro / Specializovanému finanénimu Jfadu

(hiavm’ mésto Prahu j i : -

Uzemni pracoviité v, ve, pro

(Prahu 1 j

Danové identifikaéni &isio

[cz 24704415 j

Rodné ¢&isto /I1C

( )

otisk podaciho razitka finanéniho dfadu

( Fadné |><] (dodateéné| ] "

Dlvody pro podéani dodatedného L 7
dariovéhe pfiznani zjistény dne

Pocet pfiloh / fistd

PRIZNANI
k dani z pfidané hodnoty

za zdafiovaci obdobi: mésic avetieti (] rok |
zaohdobiod () w ()

-
Platce dané § 6 az § 6f >< Identifikovana osoba § 6g a § 6i } [Neexistujl’-li daje pro stranu 2, progkrinéte (X}

Skupina § 5a Neplatce dané § 15 nebo § 108 J tKéd zdafovaciho obdobi nasledujiciho roku
.

Pravnicka osoba: Nézev pravnické osoby
-

RSJ Investments SICAV a.s.

(

Fyzicka osoba: Pfijmenf Jméno Fitul

I ) {

e

Sidlo pravnické osoby / adresa mista pobytu fyzické osoby podle 5 13 odst. T dafiového Fadu:

a) obec b) psC ¢) telefon

@raha 1 J EI 1000 ] [

d) ulice (nebo &ast obce} e) ¢islo popisné / orientaéni
(Na Florenci 1 (ans /15

f) e-mail g) stat

[ j ( Ceska republika

Hiavni ekonomické &innost

[CINNOSTI TRUSTU, FONDU A PODOBNYCH FINANCNICH SUBJEKTU

L S e N

B. ODDIL

PROHLASUJI, ZE VSECHNY MNOU UVEDENE UDAJE V ODDILECH A, B, C TOHOTO PRIZNANI JSOU PRAVDIVE A UPLNE
A STVRZUMN JE SVYM PODPISEM

Udaje o podepisujici osobé: Typ podepisujici oschy: Kod podepisujici osoby:
Iménol-a) Pifjmeni Nézev pravnické osoby
Datum narozeni Evidenini &islo osvédEeni dafiového poradee IC prévnické esoby

L ) ( Ji{ )

Fyzické osoba opravnéna k podpisu (je-li dafiovy subjekt &i zéstupce pravnickou osobou),
s uvedenim vztahu k pravnické osobé (napf. jednatel, povifeny pracovnik aped.)

Jménol-a) Pijrnent Vztah k pravnické osobé :
Dartovy subjekt / Osoba opravnéna k podpisu Viastnorugni podpis
Datum Otisk razitka dafiového subjektu / osoby opravnéné k pedpisu

( )

Kontaktni osoba Jménc: L ] P?ijmeni:[ JTeiefon: [ ] ]

25 5401 MFin 5401 - vzor &. 20



C. ODDIL - dah z pfidané hodnoty

's T Py Ty " . - " .
1. Zdanitelna plnéni i Zsklad dané Daii na vystupu
Dodéni zboZi nebo poskytnuti sluzby s mistem zéidadni | 1
pinéni v tuzemsku (hapt. § 13, § 14, § 8) shizens 2
Pofizeni zboZi z jiného ¢lenského statu zékladni | 3
(§ 16: § 17 odst. 6 pism. e); § 19 odst. 3) sniFena 4
Piijeti sluZby s mistem pln&ni podle § 9 odst. 1 zékladni | 5
od osoby registrované k dani v jiném ¢lenském staté sniZena 6

zékladni | 7
Dovoz zboZi (§ 23) -
snizend 8
Pofizeni nového dopravniho prostiedku (§ 19 odst. 4} 9
ReZim pieneseni dafiové povinnosti (§ 92a) - odbératel |zdkiadni | 10
zboZi nebo pfijemce sluzeb snizena 11
Ostatni zdanitelna plnéni, u kterych je povinen pfiznat | zikladni | 12
dani platce pii jejich pFijeti (§ 108) snizend | 13
I, Ostatni pInéni a pinéni s mistem pInéni mimo tuzemsko s narokem na odpocéet dané Hodnota

Dodani zboii do jiného Elenského statu (§ 64) 20
Poskytnutl slufeb s mistem plnéni v jiném Zlenském stdté vymezenych v§ 102 odst. 1 pism. d) a odst. 2 21
Vyvoz zbhoii {§ 66) 22
Dodani nového dopravniho prostfedku osobé neregistrované k dani v jiném ¢lenském staté (5 19 odst. 4) 23
Zasilani zbozi do jiného élenského statu (§ 8) 24
Refim pfeneseni dafiové povinnosti (§ 92a} - dodavatel zbozi nebo poskytovatei slufeb 25
Ostatnl uskuteénéné pinéni s narokem na odpotet dané (napi. § 24a, § 67, 5 68, §69, § 70, § 89, § 90, § 92) 26

L. Dopliujici adaje

Pofizeni zboZi 30
Zjednaduleny postup pfi dodéni zbozi formou tHistranného obchodu (8 17) prostiedni osohou — —
Dodani zboZi 3%
Daovoz zboii osvobozeny podle § 71g 32
i Véfitel 33
Oprava vyie dané u pohledavek za dluzniky v insolvenénim fizeni (§ 44)
Dluznik 34
V. Narok na odpodet daneé Ziklad dané V plné vysi Kraceny odpodet
zékladni| 40 80 000 16 800
Z pfijatych zdanitelnych pinéni od plated —
snfZend | 41
Pfi dovozu zbozi, kdy je spravcem daneé celni Gfad 42
. zakladni| 43
Ze zdanitelnych pInéni vykazanych na fadcich 3 a2 13
snizena | 44
Korekce odpocti dané podle § 75 odst. 4, § 77, § 79 a2 § 79¢ 45
Odpocet dané celkem (40 + 41 + 42 + 43 + 44 + 45} 46 16 800
Hodnota pofizeného majetku vymezeného v § 4 odst, 4 pism. d) ae) | 47
V. Kraceni naroku na odpoéet dané
PInéni osvobozena od dané bez naroku na odpodet dané 50
S narokem na odpoéet Bez naroku na odpodet
Hodnota pInéni nezapotitavanych do vipo&tu koeficientu (§ 76 odst. 4) 51
Cast odpoétu dané v krécend wii 52 | Koeficient (%) 11 Odpoiet 1848
Vypoladani odpodtu dané {§ 76 odst. 7 a2 10) 53 | Vyporadaci koeficient (%) 0 Zména odpottu -1 848
VI. Vypocet dané
Uprava odpottu dané (5§ 78 a2 § 78d) 60
Vrdcen{ dané (§ 84} 61
Da# na vystupu (soucet 1 aZ 13 - 61 + dafi podle § 108 jinde neuvedena} 62
Odpodet dané (46 V piné vwii + 52 Odpocet + 53 Zména odpoétu + 60) 63 0
Viastni dari (62 ~ 63) 64
Nadmérny cdpodet (63 - 62) 65
Rozdil oproti posledni zndmé dani pfi podani dodateéného dafiového piiznanf (62 - 63} 66
.




Piiloha D: Daiové pFiznani k dani z pridané hodnoty za leden 2018 podfondu RSJ Core



Ne# zatnete vyp!novat tiskopis, preltéte si, prosim, pokyny.
A. ODDIL Udaje v dafiovém pfiznani se uvedou zaokrouhlené na celé koruny.

Finan€nimu tfadu pro / Specializovanému finanénimu vifadu

[hiavm’ mésto Prahu ) [ )

Uzemni pracoviété v, ve, pro

EPrahu 1 )

Dariové identifikaéni &islo

(cz 683576109 j

Rodné ¢islo /1€

otisk podaciho razitka finanéntho Ufadu

Lfédné |><] [dodateéné! J opravné ~

Divody pro podani dodateéného [ j
dafiového piiznani zjistény dne

Potet pfiloh / listd

PRIZNANI
k dani z pﬁdané hodnoty

za zdafiovaci obdobi: mésic ctvrtleti Cj
2a obdobi od :J do )

Plitce dané § 6 a7 § 6f >< Identifikovans osoba § 6g a% § 61 ] [Neex%stuji—li Gdaje pro stranu 2, progkrtnéte (X)
J ch’:d zdafiovaciho obdobi nasledujiciho roku

Skupina § 5a Nepldtce dané § 19 nebo § 108

Pravnicka osoba: Nazev pravnické oschy
-

RSJ Core podfond, RS} investments SICAV a.s.

Fyzicka osoba: Piijmen( Jméno Titul

) ( ) (

e’

Sidlo pravnické osoby / adresa mista pobytu fyzické osoby podle § 13 odst. 1 dafiového Fadu:

a) obec b) PSC ) telefon

@raha 1 j ['l 1000 ] [

d} ulice (nebo ¢4st obce) e) tislo popisné / orientacni
[Na Florenci ] [2 116 /15

f) e-mail g) stat

[ ] ( Ceska republika

Hlavni ekonomickd Einnost

[@NNosn TRUSTU, FONDU A PODOBNYCH FINANCNICH SUBJEKTU

IR R N W .

B. ODDIL

PROHLASUJI, ZE VSECHNY MNOU UVEDENE UDAJE V ODDILECH A, B, C TOHOTO PRIZNANI JSOU PRAVDIVE A UPLNE
A STVRZUJI JE SVYM PODPISEM

Udaje o podepisujici osobé: Typ podepisujici osoby: Kéd podepisujici osoby:
Jménol-a) PFijmeni Nazev pravnické osoby
Datum narozeni Evidenéni ¢islo osvédgeni dafiového poradce I prévnické osoby

( ) ( X ' )

Fyzicka osoba opravnéna k podpisu {je-li dahiovy subjekt & zastupce pravnickou esobouy,
s uvedenim vztahu k pravnické osobé (napf. jednatel, povéteny pracovnik apod.)

Jméno(-a) PFijmeni Vztah k pravnické oscbé
Dariovy subjekt / Osoba opravnéna k podpisu Viastnoruen! podpis
Datum Otisk razitka dafiového subjektu / osoby opravnéné k podpisu

( )

Kentaktni osoba  méno: [ } Pfl’jrnenl’:{ ]Telefon: (

25 5401 MFin 5401 - vzor €. 20



C. ODDIL ~ dan z pfidané hodnoty

(1. Zdanitelna pInéni

L Zaklad dané Dafi na vystupu
Dodani zboi nebo poskytnuti stuzby s mistem zdkladni | 1
plnéniv tuzemsku (napt. § 13, § 14, § 8} snitena 5
Pofizeni zhoZi z jiného élenského statu zékladni | 3
{§16;§ 17 odst. 6 pism. e); § 19 odst. 3) sniZena 4
PFijeti slufby s mistem plnéni podle § 9 odst. 1 zakladni | 3
od osoby registrované k dani v jiném élenském stité sniFens &
zékladni | 7
Dovoz zboZi (§ 23) e
sniZena 8
Pofizeni nového dopravniho prostiedku {§ 19 odst. 4) 9
Rezim pfeneseni dafiové povinnosti (§ 92a) - odbératel | zékladni | 10
zboii nebo pfijemce sluzeb snizend | 1%
Ostatai zdanitelnd plnéni, u kterych je povinen p¥iznat | zékladnf | 12
dari platce pFi jejich pFijeti (§ 108} snizens 13
Il. Ostatni plnéni a pInéni s mistem plnéni mimo tuzemsko s narokem na odpodet dané Hodnota
Dodani zboii do jiného ¢lenského statu (§ 64) 20
Paskytnuti sluZeb s mistem pinéni v jiném Clenském staté vymezenych v§ 102 odst. 1 pism. d) a odst. 2 27
Vyvoz zboil (§ 66) 22
Dodéni nového dopravniho prostiedku osobé neregistrované k dani v jiném Zlenském staté (§ 19 odst. 4) 23
Zasilani zboZi do jiného &lenského statu (§ 8) 24
ReZim pfeneseni dahové povinnosti {§ 92a) - dodavatel zbol nebo poskytovate! siuzeb 25
Ostatni uskutecnéna pinéni s ndrokem na odpodet dané (napf. § 24a, § 67,5 68, § 69, § 70, § 89, § 90, § 92) 26
1. Dopliiujici udaje
Pofizeni zbozi 30
Zjednoduseny postup pfi dodéni zho# formou tflstranného abchodu (§ 17) prostiedni osobou — -~
Dodéani zbozi 31
Dovoz zbozi osvobozeny podle § 719 32
. . . ) ; Véfitel 33
Oprava vyie dané u pohleddvek za dluZniky v insolvenénim fizent {§ 44}
Dluznik 34
IV. Narok na odpocet dané Zaklad dan& V piné vysi Kraceny odpodet
zékladni| 40 120 000 25200
Z pfijatych zdanitelnych pinéni od platct —
snizena | 41
Pfi dovozu zbho#i, kdy je spraveem dané celni afad 42
. i . zakladni | 43
Ze zdanitelnych pinéni vykazanych na fadcich 3 a2 13
snizena | 44
Korekce odpoctid danéd podle § 75 odst. 4, § 77, § 79 a2 § 79¢ 45
Odpodet dané celkem (40 + 4T + 42 + 43 + 44 + 45) 46 25 200
Hodnota pofizenéhc majetku vymezeného v § 4 odst. 4 pism.dlae} | 47
V. Kraceni naroku na odpodet dané
Pinéni osvobozena od dané bez ndroky na odpodet dané 50
S narokem na odpodet Bez niroku na adpodet
Hodnota plnénl nezapoéitavanych do vypodtu koeficientu (§ 76 odst. 4) 51
Cast odpoftu dand v krdcené vy 52 | Koeficient (%} 100 | Odpotet 25 200
Vyporadani odpodtu dané (& 76 odst. 7 a2 10} 53 | Vypotidaci koeficient (%) Zména odpoétu
VL. Vypodet dane
Uprava odpoétu dané (§ 78 a% § 78d} &0
Vracenidané (§ 84) &1
Dafl na vystupu (soudet 1 a2 13 ~ 61 + daf podle § 108 jinde neuvedena) 62
Odpaocet dané {46 V plné vydi + 52 Odpodet + 53 Zména odpoétu + 60} 63 25200
Vlastni das (62 - 63} 64
Nadmérny odpatet (63 —62) 65 25200
Rozdil oproti posledni zndmé dani pfi podani dodateéného dafiového pfiznanl (62 - 63) 66
.,




Priloha E: Daiiové piiznani k dani z piidané hodnoty za leden 2018 podfondu RSJ Gradus



NeZ zagnete vyplhovat tiskopis, pFecététe si, prosim, pokyny.

A. ODDIL

Finan&nimu Ufadu pro / Specializovanému finanénimu Gfadu
[hlavm’ mésto Prahu j
Uzemni pracoviété v, ve, pro

(Prahu 1 j
Dariové identifikaéni &islo

(cz 683576111 )

Rodné &islo /1

( )
(raane (dodatecne| ]

Divody pro podani dodatefného L ‘J
darfiového pfiznani zjistény dne

Pocet ptiloh / listd

Udaje v dafiovém piiznani se uvedou zackrouhlené na celé koruny.

otisk padaciho razitka finanéniho Gradu

PRIZNANI

k dani z pfidané hodnoty

za zdanovaci obdobi: mésic
za obdobiod @

ctvrtleti @ rok 2018 )
o )

(Pltce dand 5 6 a2 § 6f Identifikovana osoba § 6g a2 § 6i

[Neexistuﬁ-n udaje pro stranu 2, progkrtndte (X) ]

Skupina § 5a Neplatce dané § 19 nebo & 108
-

X |
J

LKéd zdafiovaciho obdobi nésledujiciho roku J

Pravnicka osoba: Nizev pravnické osoby

RSJ Gradus podfond, RS1 Investments SICAV as.

.

Fyzicka osoba: Pfijmen|

Jméno Titul

(

) )

—

Sidlo pravnické osoby / adresa mista pobytu fyzické osoby podle §

13 odst. T dafiového Fadu:

a) obec b) PSC ) telefon

(Praha1 ) [110 0o ] [

d} ulice (nebeo £ast obce) e} &islo popisné / orientaéni
[Na Florenci ] (2 116 /15

f) e-mail g) stat

(

] ( Cesks republika

Hlavni ekonomicka Einnost

[CINNOSTl TRUSTU, FONDU A PODOBNYCH FINANCNICH SUBJEKTU

NP S N Y

B. ODDIL

PROHLASUJI, ZE VSECHNY MNOU UVEDENE UDAJE V ODDILECH A, B, C TOHOTO PRIZNAN{ JSOU PRAVDIVE A UPLNE

A STVRZUJI JE SVYM PODPISEM

Udaje o podepisujici osobé: Typ podepisujici osoby: K6d podepisujici osoby:

( )

Jméno(-a} PFijmeni Nazev pravnické osoby

L X )i

Datum narozeni Evidencni ¢islo osvéddeni danového poradce IC. pravnické osoby

¢ ) ( X

Fyzicka osoba opravnéna k podpisu (je-li dafiovy subjekt ¢i zastupce pravnickou osobou,
s uvedenim vztahu k pravnické osobé (nap?. jednatel, povéfeny pracovnik apod.)

Jménof-a) Piijmeni Vztah k pravnické osobé

( )

Vlastnoruéni podpis
dafiového subjektu / osoby opravnéné k podpisu

Dariovy subjekt / Osoba opravnéna k podpisu

Datum Otisk razitka

( )

J Piijmeni:( JTeIefon: [

Kontaktni osoba Jméno: [

25 5407 MFin 5401 — vzor & 20



C. ODDIL - daf z pfidané hodnoty

' ’ P Y
I. Zdanitelna pInéni i, Zaklad dané Daf na vstupu
Dodani zboZi nebo poskytnuti sluiby s mistem zakladnf | 1
pinéni v tuzemsku (nap#. 5§13, § 14, § 8) shitena 2
Porizeni zboii z jiného Henského statu zakladn{ | 3
{5 16; § 17 odst. 6 pism. e); § 19 odst. 3} sniFend | 4
PFijeti shuzby s mistem pinéni podle § 9 odst. 1 zékdadni | 5 25000 5250
od asoby registrované k dani v jiném élenském stite snizend 5

zéklagni | 7
Dovoz zbozi (§ 23) P
sniZzena 8
Pofizeni nového dopravniho prostiedku (§ 19 odst. 4) 9
Refim pieneseni dafiové povinnosti (§ 92a) - odbérate] | Zékladni | 10
zboii nebo pfijemce sluzeb snizena 11
Ostatni zdanitelna plnéni, u kterych je povinen pfiznat | zékladni | 12
dari platce p¥i jejich pfijeti (§ 108) sni¥ena 13
II. Ostatni plnéni a pInéni s mistem plnéni mimo tuzemsko s narokem na odpoéet dané Hodnota -
Dodéni zbo#i do jiného Elenského statu (& 64) 20
Poskytnuti siuZeb s mistem pinéni v jiném lenském staté vymezenych v§ 102 odst, 5 pism. d} a odst. 2 21
Vyvoz zbodi (§ 66) 22
Dodéni nového dopravniho prostfedku osobé neregistrované k dani vjiném Clenském staté (§ 19 odst, 4) 23
Zasildni zboZi do jiného Elenského statu (§ 8) 24
ReZim preneseni dafiové povinnosti (§ 92a) - dodavatel zbo#l nebo poskytovatel sluzeb 25
Ostatni uskuteZnénd plnéni s narokerm na odpocet dané (napf. § 24a, § 67, 5 58, § 69, § 70, § 89, § 90, § 92) 26
HL. DoplAujici udaje
Pofizeni zbo#i 30
Zjednodudeny postup pfi dodéni zho#i formou tfistranného obehodu (§ 17) prostfedni osobou —— "
Dodani zboZi 3
Dovoz zhoZi osvobozeny podie § 71g 32
i ; .. . o Vetitel 33
Oprava vyie dané u pohledavek za dluZniky v insolvenénim Fizeni (§ 44}
Diugnik 34
IV. Narok na odpoéet dané Zakiad dané V pIné vysi Kraceny odpodet
zakladni| 40
Z ptijatych zdanitelnych plnéni od platcd —
snizend | 41
Pri dovozu zboZi, kdy je sprivcem dané celni dfad 42
3 zéldadni| 43
Ze zdanitelnych plnéni vykdzanych na fadcich 3 az 13
sniZzena | 44
Korekce odpocti dané podie § 75 odst. 4, § 77, § 79 az § 79¢ 45
Odpodiet dané celkem (40 + 41 + 42 + 43 + 44 + 45) 46
Hodnota poFizeného majetku vymezeného v § 4 odst. 4 pism. djae} | 47
V. Kraceni naroku na odpoéet dané
PInéni osvobozens od dané bez naroku na odpodet dané 50
S ndrokem na adpoéet Bez naroku na odpodet
Hodnota plnéni nezapoZitavanych do vpoétu koeficientu (§ 76 odst. 4) 51
Cést odpoétu dané v krdcené vysi 52 | Koeficient (%) Odpodet
Vypofaddni odpodiu dané {§ 76 odst. 7 a2 10) 53 | VypoFadaci koeficient () Zména odpottu

VI. Vypodet dané

Uprava odpoéty dané (§ 78 a2 § 784d) 60
Vrdcenl dané (§ 84) 61
Bari na vystupu (soucet 1 a2 13 - 61 + daf podie § 108 jinde neuvedena) 62 5250
Cdpocet dané (46 V plné vyii + 52 Odpodet + 53 Zména odpodty + 60) 63
Vlastni dari (62 ~ 63) 64 5250
Nadmémy odpodet (63 - 62) 65

kRozdl'l oproti posiedni znamé dani pfi podani dodatedného dafiového pFiznani (62 - 63) 66




Abstrakt

STRATORSKA, Iveta. Vybrané aspekty kolektivniho investovani. Plzeti, 2019. 119 s.

Diplomova prace. Zapadoceska univerzita v Plzni. Fakulta ekonomicka.

Kli¢ova slova: finan¢ni trh, investice, kolektivni investovani, investi¢ni spole¢nost,

fondy, depozitaf

Ptedlozena prace se zabyva vybranymi aspekty kolektivniho investovani. Kromé
charakteristiky finan¢niho trhu, jeho struktury a regulaci prace fesi i oblast investic,
predevsim jejich pojeti z makroekonomického a podnikového hlediska, investi¢ni
trojihelnik a moznosti investovani. Nasleduje problematika kolektivniho investovani,
jeho vyhody, nevyhody a popis subjektt jako je investi¢ni spole¢nost, depozitat, fondy
ajejich druhy. Nasleduje analyza historie a vyvoje kolektivniho investovani a jeho
legislativy ve svété a v Ceské republice. Posledni ¢ast prace se vénuje kolektivnimu
investovani ve vybrané spolecnosti. Kapitola se zaobird fungovanim kolektivniho
investovani jednotlivych subjektii vybrané finan¢ni skupiny, blize se zabyva dohledem
a vykazovacimi povinnostmi subjektll. Zavér prace analyzuje financni Cinnost fondu

a podfondt z pohledu danové a tcetni problematiky.



Abstract

STRATORSKA, Iveta. Selected Aspects of Collective Investment. Plzen, 2019. 119 p.
Diploma Thesis. University of West Bohemia in Pilsen. Faculty of Economics.

Key words: financial market, investment, collective investment, investment company,

funds, depositary

The thesis deals with the selected aspects of collective investment. Besides characterizing
the financial, its structure and function regulation, it also deals with the area
of investments, especially their approach from the macroeconomic and corporate point
of view, the investment triangle and the investment possibilities. Following is the issue
of the collective investing, its advantages and disadvantages and a description of entities,
such a s investment company, depositary, funds and types of funds. This is followed
by the analysis of the collective investment history and development in the world and in
the Czech Republic. The last part is dedicated to collective investment in the selected
company. The chapter deals with the functioning of collective investment of individual
entities of the selected financial group, with focus on supervision and tax liability. The
the conclusion, the financial activities of the fund and sub-funds are analyzed from the

tax and accounting point of view.



