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Spatna vykonnost praZské burzy v poslednich letech mé vedlak tomu, abych srovnal ¢eské
akcioveé podilove fondy. Jednim z davodi, pro¢ ¢esti investori stéle preferuji ceské akcie, jsou
kurzovarizika. M okdo chce riskovat tim, Ze prevede své Uspory napriklad na americké dolary,
které pak investuje do americkych akcii. Riskuje totiZ situaci, Ze by v dobé ristu trhi mohla
zaroven posilit ¢eska koruna, coz by jeho zisky znehodnotilo.

V minulosti se podobné schéma opakovalo pomérné ¢asto. Rast na akciovych trzich ve svété
byval provéazen slabnutim dolaru. Prazska burza méa ovsem radu nevyhod, které by investori meéli
zvazit, napiiklad nizkou likviditu, neexistenci nizkonékladovych brokert (poplatky za
zprostredkovani ndkupu a prodeje akcii ztistévaji velmi vysoke), maly vyber likvidnich akcii,
nedostupnost analytickych dat potiebnych k tomu, aby se investor mohl spravné rozhodovat, a
podobné.

Proto jsem si poloZil otazku, zda by investori neudélali 1épe, kdyby jednoduSe nakoupili néktery z
akciovych fondi, které jsou v nabidce investi¢nich spolecnosti na ceském trhu, nez aby se snazili
sami investovat piimo do akcii. Vybral jsem akciové fondy z databédze AKAT CR denominované
v ¢eskeé korung a porovnal jsem je v nékolika obdobich poc¢inaje okamzikem vyvrcholeni
akciovych trhi 11. tijna 2007. Zgjimala mé vykonnost nejen béhem celého obdobi od 11. fijna
2007 do 12. ¢ervna 2012, alei vykonnost v kratSich Usecich, které jsem vytycil pomoci
vyznamnych cenovych den avrcholt akciového indexu S& P 500:

11. 10. 2007 — 13. 6. 2012 - celé obdobi zahrnujici jeden dlouhodoby cyklicky poklesovy trh
(BEAR market) ajeden cyklicky rastovy trh (BULL market).

6. 3. 2009 — 17. 5. 2012 - obdobi celého soucasného rustového trhu (BULL market).
26.4.2010—-17.5. 2012 - BULL market od cenového maximav roce 2010, kdy se vykonnost
akcii po pocatecnim roce extrémng silného rastu cen zacina diferenciovat. Jiz nerostou vSechny
akcie, jen ty nglepsi. Vykonnost akciovych indexi je celkové horsi.

11. 10. 2007 — 6. 3. 2009 - poklesové obdobi vyvoje, BEAR market. Ceny hlavnich indexa
poklesly vétsinou o vice nez 50 % z cenovych maxim dosazenych v fijnu 2007.

26. 4. 2010 — 2. 7. 2010 - stiednédoby pokles akciovych trha.
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2.5.2011 4. 10. 2011 - stiednédoby pokles akciovych trhi. Ob¢ posledni sledované kratsi
poklesové periody mi umoznily ziskat obrazek o tom, jak se jednotlivé fondy chovaji v
nepiiznivych obdobich vyvoje natrzich.

Nakonec jsem porovnéva 30 fondu, jejichz historie saha v databazi FineCharts.cz do ijna 2007.
Fondy jsem porovnaval s US ETF certifikaty SPY, IWM, QQQ, ddle pak s ETF certifikatem pro
cely svét VEU asindexem prazské burzy PX. VSe podstatné je v nasledujici tabul ce.

Fondy jsou sefazeny podle vykonnosti za obdobi 11. 10. 2007 — 12. 6. 2012 (prvni datovy
sloupec) od nejlepsiho po nejhorsi.
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Investor, ktery by své penize investoval 11. 10. 2007, by nebyl do 12. 6. 2012 v plusu témér
nikdy. Jedinou vyjimkou je ETF QQQ piedstavujici technologicky index Nasdaqg 100.
Pramer za celé pétileté obdobi u akciovych fondi je -39 %, pramér u ETF je -18,7 %. Investor by
tedy udeélal 1épe, kdyby v naprosté vétsing piipadt investoval napiimo do pasivnich ETF
certifikéta kopirujicich jednotlivé indexy.

Pouze 10 % ze vSech fonda bylo lepSich nez pramér vSech prezentovanych ETF. Pouze 6,7
% fondu bylo lepSich nez index S& P 500. To koresponduje se zndmou skutecnosti, Ze je vétSina
portfoliomanazeri horSich nez akcioveé indexy. Investori by tedy udélali |épe, kdyby investovali
ptimo do indexa.

Béhem ristového obdobi od biezna 2009 do kvétna 2012 byl obrazek podobny. Fondy s
vedly hiife nez indexy (pramér 55,9 % vs. 87,8 % u indexi). Co sety¢e indext samotnych,
investor by udélal nejlépe, kdyby investoval na americké burze, vykonnost celosvétovéno ETF
VEU je o dost horsi. **Nejhiie natom ovSem byli investori do ¢eského indexu PX, ktery z indexu
nejhorsi ve véech ¢tyrech hlavnich sledovanych obdobich, kdyZ nebereme v Gvahu krétka
poklesové obdobi roku 2010 a 2011 v poslednich dvou sloupcich tabulky.
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V dalsi tabulce jsem vysledky fondu sefadil tak, Ze jsem secetl vSechna zkoumana obdobi. Tim
jsem chtél eliminovat prilis volatilni fondy, které byly sice docela silné v rastovych obdobich, ae
byly nepriméren¢ slabé v poklesovych obdobich.

Razeni dle posledniho sloupce tabulky: Ponechal jsem barvy z piedchozi tabulky, tim je mozné
porovnat, jak moc se poradi zménilo — nijak vyrazné. Zde se jiZ rysuji nejlepsi podilové akciové
fondy na ¢eském trhu.
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N¢kdo muze namitnout, Ze nelze srovnévat vykonnost fondi denominovanych v koruné sETF
certifikéty, u kterych by investor musel nakoupit dolary avystavit se kurzovému riziku. Vypocital
jsem proto zisky a ztrédty ETF SPY (S& P 500) upravené o kurzové riziko.

Porovnani fondi s ETF SPY se zohlednénim kurzovéhorizika u SPY:

Kurz CZK potatek _ 19,46 22,06 19,46 19,09
Kurz CZK konec 203 17,25 22 05 1725
Kurzowy Ziskiztrata 4 32% =21 .80% 13,36% -9 64%
Zizk S&EP 500 za obdobi =14,10% a1 0% -55,.35"."'; B.'l_u".\i
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Konetna investice v LUSD [ 8590 12110 4470 10810
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Kione£na investice v CZK 174377 3296475 98608.2 18684725
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Zacelé obdobi (2007 az 2012) byla vykonnost fondu relativné Spatna ve srovnani stim, kdyby
investor piremenil koruny na dolary ainvestoval piimo do SPY. Jen 6,7 % fonda piekonalo SPY .
Lepsi je to v obdobi 2009 az 2012, kdy 53 % fondu prekonalo SPY . V té dobé byla korunasilna
(druhy datovy sloupec tabulky). V dalSich dvou obdobich fondy opét neprokazaly dobrou
vykonnost, SPY byl vyrazné lepsi (posledni dva sloupce tabulky).

Pokud provedeme Upravu vysledki SPY o kurzové riziko a secteme vSechna pozitivni i negativni
vyvojova obdobi jako v druhé tabulce, Ize porovnat vykonnost SPY pomoci jedné hodnoty s
nejlepSimi fondy. Podle tohoto kritéria, které bere v Gvahu i negativni volatilitu béhem poklesi
akciovych trhi, se nadlo celkem 5 fondu z 30, které piekonaly index S& P 500. Je to téch prvnich
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5, jgjichz posledni sloupec ma hodnoty v tabulce zvyraznéné ¢ervené. Z tabulky také vyplyva
jedna dulezita véc, a sice kter é spravcovské spolecnosn maj i zigimé nejlepsi
portfoliomanazery. Objevuji se zde totiZ stéle stejna jména: 1SCS, ESPA CPI a CSOB.

ISCS a ESPA patii do jedné skupiny (Erste Group), takZe pokud bych chtél investovat do
akciovych podilovych fondt, Sel bych ziggme do teto banky. Z 10 nejlepSich fondd hned 6 pattilo
do skupiny Erste. DalSi dva patii do skupiny CP Invest (Ceska pojistovnaa Generali PPF).
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Nejlepsi akciové fondy: Investori by udélali dobie, kdyby misto do indexu prazske burzy PX
investovali do nekterého z nejlepSich fonda. Graf ukazuje relativni vykonnost fondt v procentech,
za pocatek je bran cenovy vrchol akciového indexu S& P 500 v ijnu 2007.
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Zbyva se podivat na korelace nejlepsich fondt s indexem S& P 500. Vypocital jsem korelace za
poslednich 500 dni, coz jsou zhruba dva obchodni roky. Korelace s indexem S& P 500 jsou velmi
vysoké, u ¢tyi fondi z péti presdhly k = 0,73. Prazsky index PX silné zaostaval posledni dvaroky
zasvétovymi indexy ajeho korelace je nizka (US indexy rostly, PX spiSe klesal). Fondy tedy
chréanily investory pred atypickym chovanim ¢eského akciového trhu.

http://www.investicniweb.cz/fondy/fondy/2012/6/21/clanky/nejl epsi-ceske-akciove-fon... 22.6.2012



Nejlepsi ¢ceské akciové fondy: Kde zaostanete za svétem nejmeéné, a kde hazite penize ... Page5 of 6

SFY (period: day, lasiM) Diay chyg: -0 B45 (-0.539%)
o 134 H-133 L 131,620 C: 1324 W: 1110 Last date: 1 308/2013
-——'——-w — 10
~\ CORREL(SPY$AKAT 6173500 0.90 T m——
Teh -CORREL{SPY $AKAT_T 177 ,500) - own scale ... 0.73 it
~ CORREL{SPY HAKAT_5871,500) - own scale .. 080 0.5
| CORREL(SPY SAKAT_T 200 500) - own scale ... 023
~A CORREL(SFY $AKAT_S873.500) - cown scale ... 085
s : 3 0.0
/'I
.-"’-"
g 0.5
1.0
1680

A SPY - Spdr S&p 500

A 'n.l'-'h'l_ﬁl‘.l'.h Rariod: weak . 120,32 150
140

MNov  May Mo Bay Mo May Mov My Mo Mary Mow May M
2008 zo07 2008 2008 2040 2011 2012

Kdy nakupovat, kdy prodavat?

Myslim si, Ze bézny investor nemusi byt Zadny génius, aby mohl nakupovat a prodavat alespon
piiblizné ve vhodny okamZik a vyvaroval se nakupu v dobg, kdy jsou akciové trhy vysoko, tedy
nachylné k poklesim. Sta¢i, aby pouZil Upiné nejjednodussi metody technické analyzy dostupné
kazdému, piipadné se vyhnul nakupovani v okamziku, kdy se vSude v novinéch piSe o tom, jak se
trhim dati ajak je vSe Uzasné pozitivni. To byva vétSinou zacatek konce ristového obdobi na
trzich.

Tagy: akciovéfondy, etf, fondy, investovani

Tonglepsi nalnvestiéniweb.cz

W specidl: Recké lou&eni s eur ozénou

http://www.investicniweb.cz/fondy/fondy/2012/6/21/clanky/nejl epsi-ceske-akciove-fon... 22.6.2012



Nejlepsi ¢ceské akciové fondy: Kde zaostanete za svétem nejmeéné, a kde hazite penize ... Page 6 of 6

Burzian Karel Janecek: Chytré programy mu vydélavaji miliardy na lepsi véci

Spanélsky bailout: Dald divod, proé se vyplati sledovat I nvestiéni web

Copyright © 2009 investicniweb.cz - All rights reserved.
informace o inzerci: inzerce@investicniweb.cz - redakéni kontakt: redakce@investicniweb.cz

RSSInvesti¢niweb pro vas iPhone - zdarma ke stazeni10 divoda pro¢ inzerovat na
Investi¢niweb.cz

Publikacni systém Ella- Technicky zgjistuje: Fragarias.r.o. - rev.: 3.0.2

http://www.investicniweb.cz/fondy/fondy/2012/6/21/clanky/nejl epsi-ceske-akciove-fon... 22.6.2012




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles false
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /OK
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /SyntheticBoldness 1.000000
  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002000d>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002000d>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /GRE <>
    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)
    /HUN <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002000d>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e000d>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
    /CZE <>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


