!'_ Financ¢ni trhy

Kolektivni investovani
(resp. Investicni fondy)



Kolektivni investovani — Gvod a historie (1)

= Subjekty kolektivniho investovani — dileziti ,,hra¢i“ na svétovych
finan¢nich trzich v poslednich desetiletich

s Historie

- pocatky — polovina 19. stol. v Evropé, vétsi rozvoj az ve 20. letech 20.
stol. v USA (pferuseno krachem na NYSE v r. 1929 a hospodaiskou
Krizi)

- vétsi rozvoj v Evropé az Il. svétové valce (Francie)

- portfolio — akcie, pak i dluhopisy a nemovitosti

- v oblasti stiedni a vychodni Evropy vznik a rozvoj az v 90. letech 20.
stol. v souvislosti s privatizaci
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Kolektivni investovani — Gvod a historie (11)

= Ceska republika:
- prvni instituce kolektivniho investovani - investi¢ni spole¢nost Prvni
investi¢ni (P1AS), zalozena 1990 Investi¢ni bankou

- ,produkt” kuponové privatizace (v 1. viné€ 72 % investi¢nich bodu, v 2.
vin¢ 63,5 %)
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Princip kolektivniho investovani

= Podstatou podnikani  formou  kolektivniho  investovani  je
shromazd’ovani penéznich prosttedki od predem neurceného
a neomezeneho poctu 0sob za ucelem jejich pouziti k podnikani
na zakladé principu rozptyleni rizika zptusoby, které dovoluje zakon.

=  Soustied’ovani penéznich prostiedki a jejich pouziti musi probihat jen
formami, které jsou zakonem povoleny, jinak musi byt ulozeny
na zvlastnim uc¢tu u banky, ktera se oznacuje jako depozitar.
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Vyhody pro investory

= Stéla likvidita vlozenych prostiedki
s Diverzifikace rizika
s Snizeni informacdnich a transak¢nich naklada

= Moznost nakupu takovych titult, ke kterym by se drobny investor
normalné nedostal

= Profesionalni sprava svéreného majetku
= Jednoduché a pohodIné investovani

= => vétSinou VYSSi vynosy nez napft. v pripad¢ drzeni Uspor u komercnich
bank
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Vyhody pro ekonomiku

Piinos pro ekonomiku statu spociva predevSim v tom, ze pokud se
do kolektivniho investovani zapoji zna¢na ¢ast obyvatelstva, preméni tito
drobni stradatelé c¢ast svych, do té doby vétSinou znaéné likvidnich
finan¢nich aktiv na akcie a podilové listy vySe uvedenych fondt, nebo-li
na finan¢ni aktiva dlouhodoba. Tim se dostanou na kapitalovy trh znacné
objemy penéznich prostiedku, které by se tam jinak nedostaly a které maji
znaény vyznam pro financovani tady rozsahlych reélnych investic
provadénych jak podniky, tak i statem s ptiznivym dopadem na ekonomicky
rust.
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Nevyhody

= Fondu je nutné platit spravni poplatek, tj. poplatek za spravu svéieného
kapitalu

= Investor ztraci moznost uplné ¢i vyraznéji ovliviiovat zameéteni
Investic (ztrata investi¢ni volnosti)

= A samoziejm¢ riziko, které vyplyva ze samotneho investovani
na kapitalovém a penéznim trhu.
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Zakladni modely

= kolektivni investovani prostrednictvim investicnich fondii

= kolektivni investovani prostrednictvim podilovych fondii
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Investice do akcii investi¢nich fondu
— obecné vymezeni

= Investi¢ni fond jako akciova spole¢nost, emituje akcie.

= Ve srovnani s klasickymi akciovymi spole¢nostmi Se na investi¢ni
fondy vztahuji prisnéjsi pravidla, jimiz kazdy vyspély stat chrani své
obc¢any VvKkladajici své usporené penize na financni, resp. na kapitalovy
trh.

= Investi¢ni fondy jsou samostatnymi pravnimi subjekty a mohou se tak
spravovat samy nebo mohou byt spravovany investi¢nimi spole¢nostmi
(management a dalSi naklady, resp. poplatky za spravu).
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= Dulezitym faktorem je velikost diskontu nebo prémie.
1 — (kurz akcie/majetek na akcii) x 100

Pokud je kurz akcie nizSi nez trzni hodnota majetku investi¢niho fondu
pripadajiciho na jednu akcii, potom se jedna o tzv. diskont. Pokud je
naopak trzni hodnota majetku pripadajici na jednu akcii nizsi nez kurz,
nazyva se tento rozdil, prémii. Je-li vySe diskontu vySSi nez
cca 10 — 15 %, ma se obecné za to, ze bud spravce fondu nebo jeho
vedeni nema dostate¢nou divéru investoru. Je-li dosazeno prémie,
muze to vypovidat bud’ o neobvyklé situaci, v niz se investi¢ni fond
pravé nachazi nebo o vysoké diavére v kvality jeho spravce nebo
managementu.
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Investice do podilovych listii podilovych fondi
— obecne vymezeni

= Podilovée fondy nejsou pravnimi subjekty, nevydavaji akcie, ale
podilove listy.

= Jsou vzdy spravovany investi¢ni spole¢nosti, pfiCemz Vvlozene
prostiedky investora zistavaji jeho majetkem a investicni spole¢nost
Mmu je pouze spravuje v ramci prislusného podilového fondu.

= Podilovy fondy:
- uzaviene

- otevrené
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Uzavieny podilovy fond — obecné vymezeni

= Pocet, doba vydavani podilovych lista i délka jejich existence byvaji
zpravidla omezeny zakony jednotlivych zemi, coz musi byt zakotveno
| v jejich statutech.

= Pokud se investor rozhodne do téchto fondd investovat a zakoupi jejich
podilové listy, musi si predem uvédomit, Zze nema pravo na jejich odkup,
ale ze s nimi muze pouze obchodovat na kapitalovem trhu.

= Z vySe uvedenych divoda byva u téchto fondi ¢asto nezanedbatelna vyse
diskontu. Ta byva casto vySSi nez u investi¢nich fondut, pricemz K jeho
hodnoté se investor zpravidla pred ukonc¢enim existence fondu nedostane.
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= Podilovy fond neni pravnim subjektem, a proto zde neexistuje ani
valna hromada, kde by mohl investor své zajmy prezentovat. Investor
je tak velmi zavisly na serioznosti a odbornych kvalitach investi¢ni
spolecnosti, ktera fond spravuje.

= Vzhledem k vySe uvedenému nelze investovani do uzavienych
podilovych fondti povazovat za bezpe¢ny druh investic a z tohoto
divodu jsou tyto fondy ve vétsing zemi bud’ velmi piisné regulovany
nebo nejsou viibec povoleny.
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Otevieny podilovy fond — obecne vymezeni

= Pocet jimi emitovanych podilovych listd, doba upisovani podilovych
listi a doba existence fondu nebyvaji zpravidla zakony jednotlivych
zemi nijak omezovany a zaviseji pouze na zajmu investori Mmnozstvi
penéz, které do prislusného podilového fondu vlozi.

= Investor ma pravo kdykoli pozadat investi¢ni spole¢nost, ktera fond
spravuje, o odkoupeni svého podilového listu za cenu odpovidajici
aktualni hodnot¢ majetku na tento list pripadajiciho.

= Podilové listy otevienych podilovych fondi nebyvaji obchodovany
na organizovanych kapitalovych trzich a tudiz u nich neexistuje ani
zadny diskont.
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= Vzhledem Kk uvedenym vlastnostem, resp. zejmena Vvzhledem
k moznosti kdykoliv odprodat podilové listy investi¢ni spolecnosti,
kterda fond spravuje, za cenu jejich skute¢né hodnoty, je mozno tento
zpuasob kolektivniho investovani ve srovnani s obéma piedchozimi
zpusoby povazovat za nejvyhodnéjsi.

= Nejvice rozsifeny zptsob kolektivniho investovani.
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Kolektivni investovani - vynosy

= Dividendy (bézny pfijem)
Kapitalovy vynos

Duchodové (dividendové) fondy
Ristové (kapitaloveé-rastové) fondy
Kombinace
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Klasifikace fondu

= Podle zptisobu spravy

= Podle zamé&feni

G.Oskrdalova: Financ¢ni trhy
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Fondy podle zpusobu spravy

= aktivni sprava
manazer fondu rozhoduje, jaké konkrétni cenné papiry a aktiva fond
nakoupi nebo proda do, resp. ze svého portfolia, rozhoduje rovnéz o
tom, kdy se obchod uskute¢ni. Snahou je nalézt na trhu podhodnocene
cenne paplry a jina aktiva, vyuzit Z|skovych ptilezitosti a dosahovat
vynosti pokud mozno vyssmh nez je pramér vynosu Sirokého trhu
(resp. benchmark)

= pasivni sprava
fond kopiruje vybrany podkladovy index. Spravce fondu spoléha na
dlouhodoby rtstovy trend investi¢nich cennych papiri, nesnazi se
vlastnim obchodovanim piekonat vykonnost trhu, udrzuje investi¢ni
proporce portfolia fondu podle podkladového indexu
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Fondy podle zaméreni

= Fondy pen¢zniho trhu

= Fondy dluhopisove
= Fondy smiSené

= Fondy akciové

* nemovitosti, komodity, derivaty

** fondy fondu
*** fondy zajisténé
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Vybér fondu

= Historicka vynosnost
= Rizikové ukazatele

= Naklady fondu

= Investi¢ni horizont
- fondy pené¢zniho trhu: 6 mésict — 1 rok
- dluhopisove fondy: 1 — 2 roky
- smiSené fondy: 3 -5 let
- akciové fondy: 5 a vice let
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Ceska republika: zakon ¢. 240/2013 Sb.,
o investiCnich spoleCnostech
a investi¢cnich fondech (v platném znéni)
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Zakladni pojmy

= Investi¢ni spolenost (8 7) - pravnicka osoba se sidlem v Ceské
republice, ktera je na zakladé povoleni ud€leného Ceskou narodni
bankou opravnéna obhospodafovat investi¢ni fond nebo zahrani¢ni
investi¢ni fond, popiipad¢ provadét administraci investicniho fondu
nebo zahrani¢niho investiéniho fondu nebo vykonavat ¢innosti
uvedené v § 11 odst. 1 pism. c) az f).

= Investicni fondy - fondy kolektivniho investovani a fondy
kvalifikovanych investora

= Administrator (§ 40) — provadi administraci investi¢niho fondu nebo
zahrani¢niho investi¢niho fondu na I'J:(V:et,tOhOtO fondu; kazdy investi¢ni
fond miaze mit pouze jednoho administratora.

Administratorem standardniho fondu mize byt pouze jeho
obhospodarovatel.

Investi¢ni fond s pravni osobnosti nesmi provadét administraci jiného
investi¢niho fondu nebo zahrani¢niho investi¢niho fondu.
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= Depozitar (§ 60)
Depozitafem investi¢niho fondu nebo zahrani¢niho investi¢niho fondu
je osoba, ktera je na zaklad¢ depozitarské smlouvy opravnéna

a) mit v opatrovani majetek investicniho fondu nebo zahrani¢niho
investi¢niho fondu,

b) ziidit a vést penéZni ucty a evidovat pohyb veskerych penéznich
prostiedkit  nalezicich do majetku investicniho fondu nebo
zahrani¢niho investi¢niho fondu a

c) evidovat a kontrolovat stav jiného majetku investi¢niho fondu nebo
zahrani¢niho investicniho fondu nez majetku uvedeného v pismenech
a) ab).
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= Obhospodarovatel (§ 6) - obhospodaruje investicni fond nebo
zahrani¢ni investi¢ni fond; kazdy investi¢cni fond mize mit pouze
jednoho obhospodarovatele.
VSechny podfondy jednoho investicniho fondu musi mit téhoz
obhospodarovatele.

Obhospodarovani mvesticniho fondu nebo zahrani¢niho investi¢niho
fondu zahrnuje 1| obhospodarovani jeho podfondd nebo srovnatelnych
zatizeni.
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= Hlavni podptarce (8 85) - osoba, ktera je na zakladé smlouvy s
obhospodafovatelem tohoto fondu, nebo na zakladé¢ smlouvy s
obhospodarovatelem a depozitaiem tohoto fondu, opravnéna provadét

tyto financni sluzby:

a) poskytovat nebo pienechdvat pen€zni prostfedky ¢i investicni
nastroje za ucelem podpory financovani tohoto fondu, nebo

b) vyporadavat obchody provadéné v ramci urcené investi¢ni Strategie
tohoto fondu.
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Fondy kolektivniho investovani
— standardni a specialni

Zakon o investicnich spolecnostech a investicnich fondech (8 94)

= Standardni fond - fond kolektivniho investovani, ktery spliuje
pozadavky smérnice Evropského parlamentu a Rady upravujici
koordinaci predpisu v oblasti kolektivniho investovani a jako takovy je
zapsany v prisluiném seznamu vedeném Ceskou narodni bankou (§
511).

= Specidlni fond - fond kolektivniho investovani, ktery nespliuje
pozadavky smérnice uvedené v odstavci 1 a neni jako standardni fond
zapsany v prisluiném seznamu vedeném Ceskou narodni bankou (§
511).
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Fondy kolektivniho investovani
— pravni forma

Zakon o investicnich spolecnostech a investicnich fondech (8 100)

= Fondem kolektivniho investovani mize byt pouze
a) podilovy fond, nebo
b) akciova spolecnost.

= Standardnim fondem, fondem kolektivniho investovani investujicim
jako fond penézniho trhu nebo jako kratkodoby fond penézniho trhu
nebo fondem kolektivniho investovani investujicim do nemovitosti
nebo ucasti v nemovitostni spole¢nosti vSak miize byt pouze otevieny
podilovy fond nebo akciova spolecnost s proménnym zakladnim
kapitalem...
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Fondy kvalifikovanych investoru
— pravni forma

Zakon o investicnich spolecnostech a investicnich fondech (8 101)

= Fondem kvalifikovanych investort mize byt pouze
a) podilovy fond,
b) svérensky fond,
¢) komanditni spole¢nost,
d) spole¢nost S ru¢enim omezenym,
e) akciova spolecnost,
f) evropska spole¢nost, nebo
g) druzstvo.

= Fondem kvalifikovanych investord investujicim jako fond penézniho
trhu nebo jako kratkodoby fond penézniho trhu vSak mize byt pouze
otevieny podilovy fond nebo akciova spolecnost S proménnym
zakladnim kapitalem.
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i Zakladni informace o fondech pro investory

= Statut fondu
= Sdéleni klicovych informaci

= Propagacni sdéleni

G.Oskrdalova: Finanéni trhy
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Statut investi¢niho fondu

Zdakon o investicnich spolecnostech a investicnich fondech (8 189)

= Kazdy investi¢ni fond musi mit statut.

= Statut investi¢niho fondu vydava a aktualizuje jeho obhospodarovatel.
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Statut fondu kolektivniho investovani (I)

Zakon o investicnich spolecnostech a investicnich fondech (8 219, 221,
222)

= Statut fondu kolektivniho investovani je dokument, ktery obsahuje
investicni  strategii fondu kolektivniho investovani, popis rizik
spojenych s investovanim tohoto fondu a dalSi Gdaje nezbytné pro
investory k zasvécenému posouzeni investice, zpracované formou
srozumitelnou béznému investorovi.

= Udaje uvedené ve statutu fondu kolektivniho investovani museji byt
prabézné aktualizovany.

= Statut fondu kolektivniho investovani a kazda jeho zména se uvetejni
bez zbytecného odkladu na internetovych strankach tohoto fondu.
Uvetejnéni zmény statutu fondu kolektivniho investovani se provadi
také uverejnénim jeho nového Uplného znéni.
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Statut fondu kolektivniho investovani (I1)

Zakon o investicnich spolecnostech a investicnich fondech (8 220)

= Statut fondu kolektivniho investovani obsahuje

a) udaje nutné k identifikaci obhospodaiovatele, administratora a
depozitare fondu kolektivniho investovani,

b) udaje nutné k identifikaci fondu kolektivniho investovani,

C) investi¢ni strategii, véetné investi¢nich limita,

d) rizikovy profil fondu kolektivniho investovani,

e) udaje o historické vykonnosti fondu kolektivniho investovani,
f) zasady pro hospodaieni fondu kolektivniho investovani,

g) Udaje o vyplaté podili na zisku nebo vynosech fondu kolektivniho
Investovani,

h) udaje tykajici se podilovych listi nebo akcii vydavanych fondem
kolektivniho investovani,
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1) Udaje o poplatcich uétovanych investorim a nakladech hrazenych z
majetku fondu kolektivniho investovani,

J) Udaje o zasadach odménovani, a to alesponn odkazem na internetove
stranky,

K) Udaje o moznosti povéieni jineho vykonem jednotlivé cCinnosti,
kterou zahrnuje obhospodafovani nebo administrace investicniho
fondu nebo zahrani¢niho investi¢niho fondu, a v ptipad¢, ze dojde k
povéfeni jineho, Udaje 0 poveéreném, a

) dalSi Udaje nezbytne pro investory k zasvécenému posouzeni
Investice.
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=  Vylucuje-li povaha nékterého Udaje jeho uvedeni ve statutu, uvede se
udaj, ktery svym obsahem pozadovanemu Udaji nejblize odpovida.

= Ceska narodni banka stanovi vyhlaskou pozadavky k obsahu a
struktuie statutu fondu kolektivniho investovani v rozsahu odstavce 1.
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Sdéleni kliCcovych informaci (I)

Zakon o investicnich spolecnostech a investicnich fondech (8 227, 228,

220)

= Sd¢leni klicovych informaci je dokument, ktery obsahuje stru¢né
zakladni charakteristiky fondu kolektivniho investovani, nezbytné pro
pochopeni povahy a rizik spojenych s investovanim do tohoto fondu,
zpracovane formou srozumitelnou béznému investorovi.

= Udaje uvedené ve sdéleni klicovych informaci museji byt priabézné
aktualizovany.
Administrator uvetejni aktualni sdéleni klicovych informaci fondu

kolektivniho investovani bez zbyte¢ného odkladu po jeho vyhotoveni
na internetovych strankach tohoto fondu.
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= Obecné pozadavky na sdéleni klicovych informaci
= Sdé¢leni klicovych informaci

a) nesmi obsahovat nejasné, nepravdivé, zavadé¢jici nebo klamavé
informace,

b) musi byt v souladu s Udaji uvedenymi ve statutu fondu kolektivniho
investovani a

c) musi byt srozumitelné bez nutnosti seznamit se s jinymi
uvefejnénymi nebo jinak poskytnutymi dokumenty, které se tykaji
fondu kolektivniho investovani.
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= Administrator fondu kolektivniho investovani nahradi investorovi
tohoto fondu Ujmu vzniklou mu tim, ze udaje uvedené ve sd¢leni
klicovych informaci jsou nejasné, nepravdivé, zavadéjici nebo klamavé
nebo nejsou v souladu s Udaji uvedenymi ve statutu tohoto fondu; jinak
ujmu vzniklou investorovi jinou nespravnosti nebo nedplnosti udajt
uvedenych ve sdéleni kli¢ovych informaci nenahrazuje. Ve sdéleni
klicovych informaci je v tomto smyslu obsazeno vyslovné upozornéni.
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Propagacni sdé€leni (1)

= Pouze zakladni vlastnosti fondu (investi¢cni strategie, historicke
vynosnosti)
= Cil - vzbudit investi¢ni zajem
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Propagacni sdé€leni (1I)

Zakon o investicnich spolecnostech a investicnich fondech (8 242, 243,
244)

= Propagac¢ni sdéleni tykajici se fondu kolektivniho investovani a
srovnatelného zahrani¢niho investi¢niho fondu

a) nesmi pouzivat nejasné, nepravdive, zavadéjici nebo klamave
informace a z jeho obsahu a formy musi byt ziejmé, ze jde o
propagacni sdé€leni,

b) musi byt zietelné rozliSitelné a vhodnym zptisobem odd¢leno od
Jiného sdélent, je-li sifené spolec¢né s jinym sdélenim,

C) nesmi obsahovat Udaje popirajici nebo snizujici vyznam udaju
uvedenych ve statutu, sdéleni klicovych informaci nebo srovnatelném
dokumentu tohoto fondu a

d) musi obsahovat udaje o tom, jakym zptisobem a v jakém jazyce lze
ziskat statut a sd¢leni klicovych informaci tohoto fondu kolektivniho
investovani nebo srovnatelné dokumenty, jde-li 0 zahrani¢ni investi¢ni
fond srovnatelny s fondem kolektivniho investovani.
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= Propagac¢ni sdéleni fondu kolektivniho investovani a srovnatelného
zahrani¢niho investicniho fondu, z jehoz investi¢ni strategie vyplyva,
Ze se hodnota cenného papiru nebo zaknihovaneho cenného papiru
vydavaného fondem miize vyznacovat zna¢nou kolisavosti, musi na
tuto skutecnost vyslovné upozornit.

= Propagac¢ni sdéleni fondu kolektivniho investovani a srovnatelného
zahrani¢niho investicniho fondu, ktery neinvestuje pfevazné do
investi¢nich cennych papiri ani nastroji penézniho trhu, nebo ktery
kopiruje slozeni indexu akcii nebo dluhopisti nebo jiného indexu nebo
sleduje jiny finan¢ni kvantitativné vyjadieny ukazatel (benchmark),
musi obsahovat odkaz na investicni Strategii uvedenou ve statutu
tohoto fondu.
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= Propagac¢ni sdé¢leni podiizeného fondu obsahuje Gdaj o tom, ze
investuje nejméné¢ 85 % svého majetku do cennych papira nebo
zaknihovanych cennych papiri vydavanych jeho fidicim fondem a
nazev nebo oznaceni tohoto ridiciho fondu.
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Dohled nad fondy kolektivniho investovani

Regulatori financ¢nich a kapitalovych trhi
= Depozitaf

= Auditor

= Management spole¢nosti

= Asociace, profesni organizace
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Institucionalni investori na kapitalovych trzich

= Subjekty kolektivniho investovani
= Penzijni fondy
= PojiStovny

= Obchodnici s cennymi papiry
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m  Zakon €. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich
fondech (v platném znéni)
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