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Abstract

The main aim of this contribution is to present the issue of investing in mutual funds, along
with advantages and disadvantages, that this investment brings.Mutual funds are an
increasingly popular investment vehicle that provides better value for the money than
investments in time deposits in banks and at the same time also provides the opportunity to
small investors to profit from the benefits, which would otherwise not allow their financial
situation.

There are currently a large number of mutual funds, but lack of information about how to
choose a suitable mutual fund, where to find information about mutual funds and how to
evaluate this information. The autor of this article tries to answer these questions and puts
forward the readers so comprehensive information on mutual funds.
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1. Uvod

Kazdy investor, ktory vstupuje na trh investuje svoje peniaze, aby za tieto investované
peniaze v budicnosti ziskal ovel'a viac penazi.

LCudia zvyc€ajne investuji z viacerych dovodov, ¢i uz sa chclii zabezpe€it na dochodok,
pripadne zabezpecit’ svoje deti alebo maju prebytok finanénych prostriedkov a miesto toho,
aby tieto peniaze ,,skladovali doma pod vanktusom®, ich umiestnia na trh.

Zhodnotenie volnych penaznych prostriedkov U individudlnych klientov je v dneSnej
dobe mimoriadne pertraktovanou témou.

V ¢asoch ekonomickych a finanénych problémov ako aj viditelnych nizkych urokovych
sadzieb v bankach dochadza takmer K minimalnemu zhodnoteniu na terminovanych
vkladoch alebo vkladnych kniZkach, ktoré su povazované za zdkladné a najjednoduchsie
moznosti zhodnotenia financii.

Momentalne vicSina terminovanych vkladov ponukanych bankovymi inStiticiami
nepokryje ani znehodnotenie penazi inflaciou, vd’aka comu sa l'udia snazZia hl'adat’ iné vhodné
investi¢né prileZitosti.

Kolektivne investovanie méze predstavovat’ zaujimava alternativu pre kazdého, kto je
ochotny investovat’ svoje finan¢né prostriedky a pri urCitej miere rizika prijat Kk tomu
zodpovedajuci vynos.

2. Fondové investovanie

Fondové investovanie patri do kategorie kolektivneho investovania, ktoré ma vplyv
aj na ekonomické prostredie, pretoze vracia ako keby peniaze do hry, ktoré by inak kon¢ili
na vkladovych produktoch.



Ak sa teda investor rozhodne investovat’ formou kolektivneho investovania, zrealizuje
to tak, ze ulozi svoje finan¢né prostriedky do konkrétneho Specializovaného podielového
fondu prostrednictvom nakupu podielového listu.*

2.1 Rozdelenie podielovych fondov podPa zikona ¢. 594/2003 Z. z. o kolektivhom
investovani a o zmene a doplneni niektorych zakonov V zneni neskorsich pravnych
predpisoch

Podl'a zakona 594/2003 Z. z. v platnom pravnom zneni sa podielové fondy rozdel'uju na:
otvorené, uzavreté a Specialne podielové fondy.

Otvorené podielové fondy — ich vyhodou je, Zze nadobudnuté podielové listy v rukach
podielnika maju vysoku likviditu.

,»Otvoreny podielovy fond je taky podielovy fond, ktorého podielnik je opravneny
predlozit na vyplatenie nim vlastného podielového listu tohto podielového fondu
spravcovskej spolo¢nosti, ktora podielovy fond spravuje.*2

Spravcovska spolocnost’ je povinnd ich v okamihu predlozenia investora akceptovat a
odkupit’ od vlastnika. Otvoreny podielovy fond je tiez charakteristicky takzvanou
»hekonecnou emisiou”. To znamenda, ze kazdy denn je mozné, aby investori predavali a
nakupovali neobmedzeny pocet podielovych listov, samozrejme len do vySky majetku
podielového fondu.“ Otvoreny podielovy fond moZno vytvorit' na dobu urciti aj na dobu
neuréitn. 3

Pre uzavrety podielovy fond je charakteristickou ¢rtou to, Ze drzitelia podielovych
listov v dobe existencii fondu nemaju pravo na ich spétny odpredaj investi¢nej spolo¢nosti,
ktora ich vydala. Z toho mozno vyvodit’ zaver, ze spravcovska spolo¢nost’ nema povinnost’
odkupit’ podielové listy v pripade okamzitého predlozenia investormi. Hodnota podielovych
fondov bude vyplatend podielnikom aZz po uplynuti Zivotnosti fondu. Investor sa v pripade
zédujmu o pred¢asné odpredanie nadobudnutych cennych papierov musi obratit’ na sekundarny
trh cennych papierov. Uzavreté podielové fondy mézu vznikat len na dobu urcitdh pricom
najviac na 10 rokov. Ak spravcovska spoloc¢nost’ pred ukoncenim urcitej doby, na ktoru je
fond vytvoreny nepoZziada o transformovanie uzavretého podielového fondu na otvoreny je
povinnd ho zrusit’ a uzavriet’ hospodarenie s majetkom v tomto fonde.

Premena uzavret¢ho podielového fondu na otvoreny podielovy fond sa musi uskuto¢nit’
najneskor tri mesiace pred uplynutim doby, na ktoru je uzavrety podielovy fond vytvoreny.
Zmysel fondu spociva vo vyplacani dividend alebo v celkovom zhodnoteni investovanych
Ciastok az po uplynutie doby zivotnosti fondu.

W

Specialny podielovy fond je vlastne otvoreny podielovy fond, s tym rozdielom, ze
podielové listy nemdzu byt’ verejne pontikané na uzemi ¢lenskych Statov.
Podla zakona ¢. 594/2003 Z. z. rozdel'ujeme $pecialne podielové fondy na:

o rizikové Specialne podielové fondy - moézu mat maximalne 50 podielnikov
alebo musia byt obmedzené vydavanie ich podielovych listov. Obmedzenie pritom
spo¢iva v tom, aby bolo mozné nadobudnut’ podielové listy len za aktualnu cenu
prevysujucu 40 000,-€ na jedného investora. Pripadne, aby pociatocnd hodnota
podielu bola najmenej 40 000,-€.

1BAJUS, R., GLOVA, . KADAROVA, J.: Manazment portfolia cennych papierov a analyza investicii. 1. vyd.,
Bratislava: lura Edition , 2011.5.22

2 BIKAR, Milos;. - KMETKO, Miroslav. Financné investicie. 1. vyd. Bratislava: Vydavatel'stvo EKONOM,
2015.s.171
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Podielovy list v rizikovom Specidlnom podielovom fonde mozno previest’ na iného
vlastnika iba v pripade, ze dant transakciu schvali spravcovska spolo¢nost’.

V majetku rizikovych podielovych fondov je ustanovenad maximalna hodnota
prevoditelnych cennych papierov a nastrojov peniazného trhu vydanych rovnakym
emitentom, a to je 25% hodnoty majetku v rizikovom $pecialnom podielovom fonde.

o diverzifikované podielové fondy - stratégia tychto podielovych fondov je taka,
Ze sa zameriava na investiciu do viacerych druhov financnych nastrojov.

Spravcovska spolo¢nost’ moze pri tychto druhoch podielovych fondov investovat
do rovnakych cennych papierov ako pri otvorenych podielovych fondoch s vynimkou
investicii do doplnkového likvidného majetku. Pri ndkupe cennych papierov
zahraniénych spolo¢nosti nesmie ich hodnota presahovat 20 % celkovej hodnoty
naakumulovanych penaznych zdrojov diverzifikovaného Specialneho podielového
fondu.

O Specidlne podielové fondy nehnutel'nosti — ich podstata je také, ze spravcovska

spolo¢nost’ investuje naakumulované penazné zdroje do nehnutelnosti, majetkovych

ucasti v realitnych spolo¢nostiach alebo do inych aktiv uzko prepojenych s trhom

nehnutel'nosti. Miera rizika je vécsia ako v pripade investicii do dlhopisov, ale aj v

tomto pripade sa rata skor s dlhodobym investovanim.

Specialne podielové fondy nehnutelnosti méze mat’ podobu otvorenych alebo

tiez uzavretych podielovych fondov.

3. Typy fondov a ich charakteristika

Obl'ibenostou kolektivneho investovania dnes existuje velké mnozstvo fondov, do
ktorych investori vkladaju svoje vol'né peniazné zdroje s imyslom ich zhodnotit'.

Pri podielovych fondoch si treba uvedomit, Ze investor sa stava podielnikom na majetku
podielového fondu, z ktorého spravcovskd spolocnost’ investuje nahromadené peniaze do
cennych papierov.

Existuje vel'ké mnozstvo kritérii, podl'a ktorych moézeme podielové fondy rozdelit' do
urcitych typov.

Najcastejsie kritéria, ktoré sa pouzivaja pri ich klasifikécii st:
podl'a predmetného aktiva,
podra rizika investicie,

z teritorialneho hl'adiska,
rozne kombinacie.

Podl'a hore urCenych kritérii rozoznavame nasledujuce podielové fondy, ktoré si k
dispozicii investorovi:

a) fondy penazného trhu st také druhy fondov, pri ktorych spravcovska spoloc¢nost’
investuje penazné prostriedky do vysoko likvidnych cennych papierov. Tento typ fondu je
vhodny pre konzervativneho investora, ktory je ochotny znaSat' nizke riziko, ale taktiez
pozadovany Urok zo strany investora vysoko neprekracuje vySku troku na terminovanych
vkladoch. Dané investicia je vhodna a odporuca sa taktieZ investorom, ktori nemali dosial
ziadne skusenosti s podobnym investovanim alebo predpokladaji, ze investované peniaze
budu potrebovat’ do jedného roka. Fondy peniazného trhu prindSaju so sebou aj d’alSie vyhody
ako st napriklad nizka minimalna hranica investicie, nizke poplatky a iné.

b) dlhopisové fondy - ak hovorime o fondoch investujucich do dlhopisov, treba si
uvedomit, Ze sa jedna o cenné papiere, na ktoré je viazany urcity fixny percentudlny urok.
Preto tieto fondy zarad’'ujeme do takzvanych ,,konzervativnych fondov*. Priemerné splatnost’
dlhopisu je viac ako jeden rok. Ak dlhopisové fondy chceme porovnat’ s fondmi penazného



trhu zistime, ze tento druh investicii je vynosnej$i, ale taktiez aj rizikovejsi, pretoze
vynosnost” fondu je ovplyvnend rizikovostou emitenta dlhopisu. Vynosy z dlhopisov sa
pritom skladaji z dvoch ¢asti. Prva ¢ast’ su trokové vynosy a druha su kapitalové vynosy, ¢o
moézu byt aj pripadné straty. Vyska urokového vynosu je pocas celého obdobia splacania
dlhopisu rovnaka. Kapitalovy vynos sa prejavi az pri predaji dlhopisového cenného néstroja a
jeho vyska sa da urcit’ ako rozdiel medzi cenou za aka bol naktipeny a jeho predajnou cenou.
Cena dlhopisu je nepriamo tmerne zavisla od trokovej sadby na trhu. Ak trhové urokové
sadzby rastu, cena dlhopisu klesd a pri znizeni urokovej sadzby sa hodnota dlhopisového
cenn¢ho papieru zvysuje. Nasledkom tohto vplyvu sa z uvedeného dozvedame aj to, Ze pri
zvyseni urokovych sadzieb sa aj celkova vykonnost’ dlhopisového podielového fondu znizuje.
Taktiez aj dlhopisy maju svoje kategorie, do ktorych v pripade zaujmu mdze investor na
zaklade rizika, ktoré je ochotny podstupit a vynosu, ktoré chce dosiahnut investovat'.
Nasledkom toho vznikaju fondy, ktoré su tvorené z portfolia:
¢ vladnych dlhopisov — definujt sa ako dlhopisy, ktoré sii najmene;j rizikové, ale
¢+ dlhopisy renomovanych spolo¢nosti — v tejto kategorii su dlhopisy spolo¢nosti,
ktoré ratingova agentlra oznacila ako vysoko spol'ahlivé. Vynosy z nich su vyssie ako
pri vladnych dlhopisoch.
¢ dlhopisy ostatnych spolo¢nosti — tieto dlhopisy st porovnatel'né s investovanim
na akciovom trhu, nakol’ko dochddza k vicSiemu riziku nesplatenia dlhopisu.
Nésledkom toho st taktiez aj pozadované vynosy pri danej forme investovania vyssie.
¢ komunalne dlhopisy — jedna sa o dlhopisy miestnej samospravy a miest, pri
ktorych sa peniaze od veritel'a poskytnu na financovanie verejnych projektov. Tieto
dlhopisy so sebou prindsaju jednu vyhodu a to, ze sa ¢asto stavaju daitovo oslobodené
cenné papiere.

c) akciové fondy - pri akciovych fondoch spravcovska spolo¢nost minimalne 2/3
nadobudnutého majetku v podielovom fonde investuje do akciovych titulov alebo do podobne
rizikovych néstrojov ako su akcie. Spolo¢nost’, ktora podielovy fond spravuje v tomto pripade
investuje do kmenovych akcii. Investori v tomto pripade pocitaji s kapitdlovym vynosom
zavislym od ceny akcii v ¢ase ndkupu a ich momentalnou trhovou cenou. Z nékupe akcii tiez
vyplyva pravo na dividendy, ktoré mézu byt vyplacané ako pravidelny vynos za investovanie
do danej akcii. Akciové fondy s zo vSetkych typov podielovych fondov najrizikovejsie, co
vSak zodpovedd aj adekvatnemu pozadovanému vynosu investora. Akciovy fond investuje do
niekol’ko desiatok alebo stoviek akciovych spolo¢nosti a eliminuje tak riziko, Ze sa nebude
darit’ jednej spolo¢nosti.

d) zmiesané fondy - na rozdiel od akciovych a dlhopisovych fondov, v zmieSanych
fondoch nemame stanovené v akom pomere sa ma investovat do jednotlivych druhov
cennych papierov. Napriek tomu tu plati pravidlo, Ze portfolio zmieSanych fondov je tvorené
najméd z dlhopisovych cennych papierov a z akcii jednotlivych organizécii. Vykonnost' teda
zavisi od pomeru tychto cennych papierov a ich vykonnosti v danom obdobi. Ulohou
akciovych cennych papierov je dosahovat vysoké zisky, priCom dlhopisy maju za Glohu
stabilizovat’ vynosy kvoli fixnym Grokovym sadzbam, ktoré st urcené pre drZitel'a dlhopisu.

e) fondy nehnutel’nosti - pri kolektivnom investovani na trhu s nehnutelnostami,
spravcovska spolocnost’ investuje do nehnutel'nosti ako pozemky, administrativne budovy,
obchodné centra alebo hotely. Ulel za akym investuje ziskané peniaze je predpoklad
investora, ze hodnota nehnutelnosti, do ktorych boli peniaze investované sa ¢asom zvysi.
Nehnutel'nosti sa stavaju zaujimavou investicnou polozkou aj vd’aka tomu, Ze ich hodnota
rastie aj spolu s rastom inflacie. Realitné fondy umoznuji investovat’ volné finan¢né zdroje aj
malym investorom a poberat’ z nich vynosy, akoby boli ich priamymi vlastnikmi.



f) kombinované fondy - majetok podielového fondu sa investuje do cennych papierov a
vpred ustanoveného podielu do nehnutel'nosti alebo do inych napriklad vzacnych predmetov
ako su starozitnosti alebo umelecké diela.

g) fondy fondov- tieto fondy sa zameriavaji na investovanie minimalne 2/3 svojich aktiv
do podielovych listov a akcii inych fondov. Nevyhodou tychto fondov su poplatky, ktoré musi
investor pri vstupe platit’. Ak fond nakupuje do svojho portfolia podielové listy inych fondov
musi znova platit’ vstupné poplatky. Ddsledkom tohto je investor zatazovany zvySenymi
poplatkami a tym padom sa aj celkovy vynos znizuje. Hlavnou vyhodou investovania tohto
druhu je minimalizacia rizika, vyplyvajica z rozloZenia investicii. Taktiez d’alSou vyhodou je
moznost’ vstupu investora do fondov, ktoré by boli pre neho nasledkom prili§ velkej
minimalnej vstupnej investicie nedostupné.

h) zastreSujuce fondy - v portfoliu tohto fondu st viaceré¢ fondy s rdznou investi¢nou
stratégiou, ktoré su nazyvané aj subfondy. Velkou vyhodou tohto typu fondu je ze sa mu
ponuka bezplatny presun svojich finanénych prostriedkov medzi subfondami podl'a toho ako
vnima situdciu na trhu. Dosledkom toho si investor mdze l'ubovolne zostavit v rdmci
zastreSujuceho fondu také portfolio, ktoré je podl'a neho najvyhodnejsie.*

3.1 Vyhody a nevyhody investovania do podielovych fondov

LCudia s vo'nymi pefiaznymi prostriedkami sa mézu rozhodnut’ o investovani ich vol'nych
finan¢nych prostriedkov do konkrétnych foriem investicii. Nakol'’ko vyska investicii a sklon k
riziku zavisia od povahy investora a jeho finan¢nych moznosti, finan¢ny trh pontka rézne
cesty ako svoje financie zhodnotit'.

Investorovi sa pontka na vyber od investovania do kapitdlového trhu cez investovanie do
komodit, nehnutelnosti, terminovanych uctov az po bezny ucet pre konzervativneho
investora. V poslednom ¢ase sa vSak viac a viac hovori o kolektivnej forme investovania do
podielovych fondov.

Medzi vyhody kolektivneho investovania do podielovych fondov patri predovsetkym:

1. potencialne vyssi vynos v porovnani napriklad S terminovanymi u¢tami a taktiez Kk
beznym uctom

2. sprava majetku profesionalmi, kedy majetok podielovych fondov je v sprave
portféliovych manazérov, ktori sleduju situéciu na kapitdlovom trhu a starostlivo sleduju
Vyvoj ceny cennych papierov

3. diverzifikacia - v pripade investovania do podielovych fondov, fondy nakupuju
vel'ké mnoZstvo roznych cennych papierov, ktoré su na sebe rizikovo aj vynosovo
nezavislé. Tymto sa predchadza velkej strate a tiez dochddza k zniZeniu rizika.

4. pristupnost’ investorov s niz§im vkladom - pri investovani do podielovych fondov nie
je nutné, aby investor investoval do cennych papierov velky objem penazi. V pripade
podielovych fondov investor investuje v pravidelnych Ciastkach a tym padom, tieto Ciastky
mozu byt aj malé (uz od 15 € mesacne)

Na druhej strane k nevyhodami kolektivneho investovania do podielovych fondov patri:

1. rizikovejSia investicia — spravcovskd spolo€nost, ktora sa stard o dané podiely
investuje nahromadené peniaze do cennych papierov, ktorych hodnota méze stipat alebo
klesat’. Investor musi byt pri vstupe investovania do podielovych fondov, zmiereny so
skuto¢nost'ou, Ze mdze o Cast’ alebo aj celt sumu svojich vkladov prist’.

2. 7iadna ochrana vlastnikov - tento druh investovania nie je vhodny pre absolttne
konzervativneho investora, nakol'ko dany vklad nie je zdkonom chraneny a tak Stat

4 CHOVANCOVA, Bozena; ZOFCAK, Stanislav. Kolektivne investovanie. Bratislava: Iura Edition, 2012. s.
107. ISBN 978-80-8078-449-2



nezarucuje navrat dané¢ho vkladu investorovi. Z tohto dévodu mnohi investori vyuzivaju
radsej sluzby banky, kde sporia svoje uspory na beznych alebo terminovanych vkladoch,
ktoré tito vyhodu poskytuju.

3. trhové riziko — vykonnost’ fondov je priamo ovplyvilovand a naviazand na vyvoj
trhu a tym padom, ak zosilni index trhu, cena podielovych fondov sa zdvihne. V pripade
oslabenia trhu dochadza k znizeniu ceny podielovych fondov

4. riziko z dovodu podvodov — nakolko investovanie do podielovych fondov ma na
starosti spravcovska spolo¢nost’, je urcité riziko straty svojich vkladov nésledkom
nekalych praktik a Spekulécii spravcov fondov. Tym padom moéze dojst’ k problémom
zmeny cennych papierov na penazné zdroje a nasledne spravcovska spolocnost’ nebude
moct’ splnit’ svoju odkupnu povinnost’.

Zaver

Ak hovorime o kolektivnom investovani, treba si uvedomit’, Ze riziko pri tomto sposobe
investovania nesie kazdy investor. Aj investor, ktory investuje mensie penazné zdroje musi
zvazit’ aké vel'ké riziko je ochotny podstupit’.

Ak hovorime o podielovych fondoch treba si uvedomit’, ze nie kazdy fond je atraktivny pre
investora. Nakol'’ko vo svete a takisto aj na Slovensku pésobi mnozstvo podielovych fondov je
potrebné aby investor disponoval informéciami o fondoch, do ktorych sa rozhodol investovat’
a spravcovskych spolo¢nosti, ktoré tieto fondy spravuji. Zaverom chceme dodat’, Ze verime,
zZe prispevok splnil o¢akavania a stal sa akymsi za¢iatoénym voditkom v oblasti kolektivnom
investovani a doleZitosti investovania penaznych prostriedkov do podielovych fondov.
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