INVESTICNI STRATEGIE
(Vyhody, rizika sou€asné a budouci trendy)




Hlavni zavery

Uspé&3né strategie musi nutné spoéivat na trznich
anomaliich.

Uspé3nou strategii nikdy se to nedozvime

Strategie ztratily vefejnym vyhlaSenim svou
,kouzelnou moc.

VSechny zde jmenované investiCni strategie se
nepropaguji proto, protoze funguji, nybrz protoze ti,
kdo je propaguji dobfe vydélavaji z pouziti
téchto strategii investory.

Aktivni strategie motivuji investora

k intenzivnimu tradingu nebo — vztazeno na
fondy - k switchingu mezi jednotlivymi fondy. Tim
vznikaji bankam a fondovym spole¢nostem znacné
provize, které patfi k jejich hlavnim bezrizikovym
zdrojam prijma.



Souc€asné trendy

Neuspésnost finanénich analytiki—nasleduji trend.

Pozornost investortu se zaméruje na vysSi spread,
nizké manazerskeé poplatky.

Doba kdy se nabizely staré produkty za predrazené
ceny je nenavratné pryc.

Trend ,Safety first!“ Garantované produkty ruzneho
zabarveni se tési jiz nékolik mésicu velké oblibé.
Jejich nakladova struktura v rozporu s aktualnimi
trznimi poméry: nizké uroky a vysoka volatilita
(existuji vhodné&jSi produkty).

Nevénujte pozornost progndzam atendenénim
odhadim, které beztak za mnoho nestoji.

Koncentrujte svoji energii radéji na to, jak najit
vhodny investiéni produkt, ktery by odpovidal
osobnimu vynosové-rizikovému profilu.



Nova dimenze v investovani

| u domnéle ,kvalitnich* akciovych titull je riziko
Spatneho vybéru pfilis vysoke. Klasicka ,stock
picking” strategie je dlouhodobé nelspésna.

Fondy jsou Casto velmi drahé, malo efektivni a
maji Uzce vymezeny manevrovaci prostor.

| kdyz v minulosti vykazovaly akcie dlouhodoby
rustovy trend, tak se strategie ,kup & drz” prilis
neosvédcila-historicky mame pfiliS mnoho obdobi s
postrannim trendem.

Spoléhejte se pfi svych investiénich rozhodnutich
na indexy misto na jednotlivé akcie.

Flexibilné (podle aktualni situace) pfizpusobujte
vynosoveé/rizikovy profil investiéniho portfolia.



Vyhody & rizika finanénich produkt

Transparentnost
Lehce sledovatelny vyvoj kurza
Nepretrzité obchodovani
Mala potreba kapitalu
Nizké transakéni naklady

Diverzifikace

Likvidita

Trzni
Ménové
Bonitni

Spreadu
Splatnosti
Pricingu (Oceneéni)
Danove
Manazerskeé
Pravni
Emitentské

Korelacni



Globalizace

Globalizovany nejsou jen finanéni trhy,
Internacionalizovaly se i firmy, investori a
dostupné financni produkty.

Technologické inovace, které umoziuji vetsi
rychlost pfenosu informaci, komunikace a
dokoncovani transakci

Vyznamny proces liberalizace a deregulace,
ktery zvysil konkurenceschopnost financnich trhu
a umoznil zavadét nové vyrobky.



Deregulace

Investofi si nyni mohou volit finanéni produkty,
které vyhovuji jejich individualnim pozadavkim na
vynosnost a profil rizika, na mezinarodni Urovni.

Investofi tak mohou rovnéz vyuzivat nove
alternativni zdroje financovani, doplrikové nastroje
kryti rizika a noveé financni produkty pro alokaci
svych volnych finanénich prostredku.



Investi¢ni strategie Investoruy, pfi alokaci volnych financnich
prostfedku, je velmi Uzce zavisla na schopnostech
etablovanych financnich odborniku — finan€nich specialistu.

Tito experti se snazi jednotlivym Investorum poskytnout
optimalni poradenské sluzby.

Uz ale méné znamé je to, ze Uspésnost téchto odborniku je
vétSinou velmi nizka.

Duvodem neuspésnosti je velmi rychly celosvétovy inovacni
vyvoj, ktery podle mého nazoru vytvafi tlak na celkovou
efektivitu a nuti Investory, aby se chovali efektivné.

V oblasti alokace volnych financnich prostfedkd na kapitalovem
trhu se Investori chovaji velmi neefektivné.

Da se prepokladat, ze toto neefektivni chovani je
zpusobeno jak pfriliSnou zavislosti na finanénich
manazerech a slepé duvére v jejich schopnosti, tak |
vlastni nedostate€nou znalosti novych, transparentnich a
dobfe srozumitelnych produktt vhodnych k alokaci
finan€énich prostredku.



Investiéni strategie - shrnuti!?

Investiéni strategie, je velmi Uzce zavisla na
schopnostech finan¢nich odborniku
— financnich specialistu.

Tito experti se snazi jednotlivym podnikim
poskytnout optimalni poradenskeé sluzby.

Hlavnim motivem specialistu je maximalizace
vlastniho zisku.

Uz ale méné zname je to, ze uspésnost téchto
odborniku je ve velké vétsiné pripadu velmi miziva.



Filozofie investovani

Duvodem neuspésnosti je velmi rychly inovacni
vyvoj v oblasti finan¢niho managementu

Investovani se da rozdélit na aktivni a pasivni Fizeni
Investic.

Pasivni Fizeni investic je typicke, ze opakuje
standardni chovani. V takovem pripadé je cilem
manazera dosahnout zisku rovnajicich se béznemu
standardu (trhu).

Aktivni Fizeni investic naproti tomu vyzaduje, aby
manazer dokazal pfedvidat budouci vyvoj. Pro
aktivni fizeni je typické, ze se investor snazi ziskat
vyhodu ze své schopnosti analyzovat faktory
ovlivaujici budouci chovani - schopnosti pfedvidat.



Soucasna situace

Mnozi investofi disponuji dostatkem volnych
finan€nich zdroju, pro které hledaji co nejlepsi
zhodnoceni

Protoze bézné finanéni produkty nepfinaseji jiz
pozadované zhodnoceni, poohlizeji se investofi po
alternativnich moznostech alokace svych volnych
finanénich prostredku

Nutné prokazat, ze pasivni financni instrumenty
jsou velmi vhodné jak pro alokaci, tak i pro
dlouhodobée zhodnoceni finan€nich aktiv investoru.



Moderni Teorie Portfolia

Pro investory je aktivni portfolio management vzdy
ztratovy, ale pro dalSi subjekty financniho a
kapitalového trhu je naopak zdrojem zisku.

DalSimi subjekty finan¢niho trhu jsou:

finanéni subjekty jako banky, investiéni poradci,
fondové spolecnosti a obchodnici s cennymi papiry,
ktefi inkasuji tuéné provize a poplatky,

pocetné financéni publikace a financni media, ktera
tyden co tyden nabizeji investiéni doporuceni, na
kterych tito tzv. financni experti* vydélavaiji,

stat, ktery se v konec¢ném pfipadé tési z vétSich
danovych prijmu zpusobenych aktivnim
preskupovanim portfolia.



Interpretace vysledkut

Ceskym investoriim se otviraji nové moznosti a
zacinaji se poohlizet po novych alternativnich
financnich produktech, které by svou strukturou,
vynosem a rizikovosti vyhovovaly pozadavkum a
kladenym narokum na vhodnou alokaci
disponibilnich volnych finanénich prostredka.



EU

Je velmi patrne, ze strategie rozvoje kapitalového
trhu v Evropské unii bude postupovat tremi sméry:

postupné prosazovani integrace trhu v jednotlivych
statech Evropské unii,

zavadénim strukturalnich reforem budou postupné
eliminovany narodni specifika trhu statt Evropske
unie,

podpora novych podnikatelskych aktivit véetné
podpory existence kulturnich specifik
podnikatelskych subjektu v jednotlivych statech
Evropské unie.

Dusledkem bude jednodussi, levnéjsi a rychlejsi
vstup investoru na trhy Evropske unie. ZvysSi se
zajem zavadét nejlepsi praktické postupy
transparentni alokace volnych financnich
prostfedku vSech invstordu.



AKTIVNI - PASIVNI
Vyhody & Nevyhody




Srovnani aktivni vs. pasivni

Pravdépodobnost dlouhodobého dosazeni
minimalniho vynosu

Pravdépodobnost nalezet vynosem do horni
Stvrtiny vSech aktivnich investi¢nich fondu

Pravdépodobnost prekonani orientacniho
benchmark v urcité dlouhodobé periodé

Redukce tzv. nesystematického
(odstranitelného) rizika pomoci diverzifikace
Identické riziko jako benchmark

Nebezpeci existence Style Drift — tj.odchyleni
od puvodni struktury investiéniho portfolia
Dlouhodoba pfedvidatelnost vynosu a stupné
rizika

Celkové naklady na koncepci, realizaci a
kontrolu investi¢niho rozhodnuti




Srovnani aktivni vs. pasivni

Kritérium Pasivni Aktivni

Snadna srozumitelnost formy investice
(transparentnost)

Jednorazové a prabézné naklady (transakcni) -
Schopnost byt soucasti v celkovém +

investicnim portfoliu

.Entertainment” — hodnota zabavy investovani --

Faktor stresu (,Peace-of-Mind-Faktor®)

Vyuziti nejaktuélnéjSich védeckych poznatku --
Mnohotvarnost (spektrum) riznych --
investi¢nich produktd

Manazerske riziko -
Celkoveé hodnoceni — 16 kritérii




Zaver

V Sestnacti kriteriich obstaly pasivni produkty lepe
ve tfinacti.
Mezi tfremi kritérii, ve kterych vyhovovaly lépe

aktivné spravované produkty, ma skutec¢né vyznam
jen kritérium ¢.3.

Aby si Investofi koupili* Sanci porazit index tésné
nebo zjevné s pravdépodobnosti v fadu ve vysSi 5 —
20 procent, musi byt pfipraveni smifit se s
Uzasnym mnozstvim nevyhod.

Z uvedeného srovnani vychazi pasivni produkty
jako jasni vitézove.



