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Anotace

Optimalizace slozeni portfolia s alternativnimi aktivy

Cilem této prace je najit investi¢ni portfolio, které je dlouhodobé méné volatilni a zaroven
vynosné&jsi nez bézné popularni americké indexy reprezentované indexem S&P 500. Za
pomoci nastroje Portfolio visualiser a s inspiraci v tzv. The Weird Portfolio je sloZzeno
dohromady portfolio s navzajem nekorelujicimi investi¢nimi aktivy a je nalezeno 1
vhodné nastaveni zminéného nastroje a zaroveti i vhodna aktiva do backtestu z hlediska
dlouhé historie. Za vyuziti moznosti rebalance, jeji citlivostni analyzy a vyhodnoceni
vhodnych indexta pro backtest vyplyva, ze z dlouhodobého hlediska se jedna o témér 2x
vy$si zhodnoceni za dobu 22 let, nez je tomu u S&P 500 a zaroven dokonce i s nizsi

volatilitou a niz§imi procentualnimi propady. Zhodnoceni je za tuto dobu 988,3 %.

Klic¢ova slova: investi¢ni portfolio, volatilita, vynosnost, indexy, nekorelujici, aktiva, re-

balance

Annotation

Portfolio optimalization with alternative asset classes

The aim of this bachelor thesis is to find an investment portfolio that is less volatile in the
long run and at the same time more profitable than common popular US indices repre-
sented by the S&P 500 index. With the help of a backtest tool and inspired by so-called
The Weird Portfolio, a portfolio with non-correlated investment assets is put together and
a suitable setting of the mentioned tool is found, as well as suitable assets for the backtest
in terms of long history. Using the possibility of rebalancing, its sensitivity analysis and
evaluation of suitable indices for backtest, it shows that in the long run it is almost twice
as profitable in 22 years as the S&P 500 and at the same time with lower volatility and
lower percentage declines. The rentability during this period is 988,3 %.

Key words: investment portfolio, volatility, rentability, indices, non-correlated, assets,
rebalance
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1 Uvod

Pfi tématu investovani jde predevs§im o vkladani penéz v podobé nakupu hmotného nebo
finan¢niho aktiva za ucelem jejich zhodnoceni. Tato prace se zabyva vytvorenim tako-
vého slozeni téchto aktiv, aby zhodnoceni portfolia bylo stabilné vyssi, ale zaroven ztraty
v prubéhu Casu byly nizsi a nebyla vysoka takzvana volatilita, cesky bychom mohli na-

zvat ,,vykyvovost®.

Cilem této investice nemusi vzdy byt jen profit, ale tfeba jen uchovani hodnoty pred hroz-
bou inflace.

Tato prace ma pomoci nejen pokrocilym ale i zaCinajicim investorim vylepsit vhled do
investic a predstavit portfolio, které obsahuje riznoroda aktiva, ktera spolu nekoreluji,
tedy neovliviiuji se tolik navzajem v prubéhu Casu a historickych udalosti.

Je zde predstavena Cast teorie spojena s investovanim. Je zde téz uvedena motivace exis-
tence burzy se zakladnimi pojmy s burzou spojenymi.

Prace se nezabyva zptusobem, jak poté zisky danit a pfiznavat statu, ale je to samoziejmé
nutnost, kterou je potieba si téz zjistit a nastudovat, ptfipadné se poradit s odborniky na
ucetnictvi.

Hlavni struktura prace je ¢lenéna do 3 zakladnich €asti, a to teoretické Casti spojené s ter-
minologii vyuzité v prub€hu prace, zadruhé pak posloupnost zjistovani, jak vydélat na
upraveném The Weird Portfolio co nejvice a samoziejmé backtest nastaveny tak, aby byl
co nejdelsi kvuli co nejvysS§imu mnozstvi dat, a nakonec za treti vysledky, porovnani se
zastupcem popularnich indexti a zavérecny komentar. I z tohoto diivodu je tato prace na-
psana. Bézna popularni aktiva, ktera jsou v této praci reprezentovana nejznameéj§im inde-
xem S&P 500, tvoti bubliny, soudé i podle vzhledu kiivky dlouhodobého cenového vy-
voje piipominajicimu zacinajici exponencialu.

Ekonomické propady souvisejici s nafouknutim té€chto popularizovanych aktiv se stale
Cast€ji a Cast€ji objevuji a opakuji. Pro ochranu svych prostfedka je potieba se na tyto
situace 1épe pfipravovat a mit investicni portfolio, které téchto tieba i ptipadnych extrém-

nich situaci na trzich umi naopak 1 vyuzit ke svému vys$simu zhodnoceni.



Tato prace a v ni vypracované portfolio inspirované dily jmenovanymi vyse zvladaji to-

muto cili dostat.

2 Literarni reSerse

2.1 The Weird Portfolio

Autor s pseudonymem Value Stock Geek ma jako soucast svého blogu navrh investi¢niho
portfolia se jménem The Weird Portfolio. Vyuziva investi¢ni fondy zaméfujici se na zcela
razna nekorelacni aktiva jako napf.: Zlato, akcie nizkokapitalovych spolecnosti, dluho-
pisy, ... Vybér téchto aktiv podklada riznorodymi argumenty, napiiklad i minulym roz-
dilnym vyvojem.

Je slozeno z:

o 20 % nemovitosti (oranzova)

o 20 % dlouhodobé dluhopisy (zelena)

o 20 % americké firmy s nizkou trzni kapitalizaci (modra)

o 20 % mezinarodni firmy s nizkou trzni kapitalizaci (Cervend)

o 20 % zlato (zluta)

Graf 1 : Slozeni The Wierd Portoflia
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(Dostupné z: https://investmenttalk.substack.com/p/guest-interview-valuestockgeek)

Vysledkem je pak portfolio, které je protiinflacni, protibublinové a protipropadové, coz
je dokazano navratnosti investice 7,7 % uz od roku 1970. Jde o portfolio, které je dale
v praci ovéieno v priabehu ¢asu dodnes a vylepSeno za vyuziti vybraného nastroje. (Value

Stock Geek, 2022)

2.2 Mastering The Market Cycle

Autor Howard Marks odhaluje, jak chytré pozorovani cykli muze kazdému investorovi
otevtit oci k prilezitostem, které jsou Casto oCim skryté. V této knize pan Marks pomaha
investorim vsech arovni, zkusenosti a schopnosti zdokonalit dovednosti potiebné k roz-
poznani trznich cykla a pochopeni toho, jak funguji. Za timto ti¢elem pan Marks doporu-
Cuje, aby se investofi zaméfili na tfi véci: nedavnou historii, lidské emoce a ocefiovani
aktiv.

Mastering the Market Cycle Cerpa z padesatileté kariéry pana Markse v oblasti investic-
niho managementu a jeho pfimych zkusenosti s uspéSnym fizenim spolecnosti Oaktree v
nékolika trznich cyklech. S jasn€jsim pochopenim toho, kde se trh nachazi, co to znamena
pro jeho budouci pohyby a co délat v disledku toho, pak mizeme efektivnéji investovat
své prostiedky. Pravé pouziti rebalance nize v praci je inspirovano panem Marksem ja-
kozto reakce na trzni cykly a jejich chytré vyuziti k vys§imu zhodnoceni prostredki.

(Marks, 2018)


https://investmenttalk.substack.eom/p/guest-interview-valuestockgeek

3 Cil prace

Dil¢im cilem teoretické Casti této prace je seznamit potencialniho investora s oblasti in-
vestic, do ¢eho se da investovat, jak nad investicemi pfemyslet a uvazovat. Dale jakym
zpusobem vibec investovani funguje, pro¢ jsou dulezité burzy, co je broker a k ¢emu ho
muze investor pouzit. Tento investor bude seznamen i s nékterymi z terminologii, které
jsou v praci vyuzity.

Hlavnim cilem je nalezeni portfolia, které je méné volatilni a ma vyssi zhodnoceni nez
bézné americké indexy reprezentovany popularnim indexem S&P 500.

Inspirace je Cerpana v ,, The Weird Portfolio* blize okomentovanym nize s cilem zjistit,
jestli pivodni zamér tohoto ,protipropadového a protibublinového portfolia je stale

platny i po prob&hlé koronavirové krizi, pfipadné jakym zptisobem se zhodnoceni ménila.

e Protipropadové ve smyslu ne tak velké volatility smérem doli pii historickych
krizich a vykyvech.

e Protibublinové — Bublina ve smyslu piekoupenosti ve vztahu k relativni vnitni
hodnoté aktiva ... Naptiklad Tesla vs. Toyota (popularni Tesla vs. produktivng;si

Toyota — diky popularité¢ ma Tesla vyS$si cenu, ale ne nutné vyssi hodnotu).

Toto portfolio se vyhyba klasickym ETF jako naptiklad S&P 500, které jsou zde za ,,bub-
linové“ povazovany i vzhledem k pohledu na dlouhodoby graf vyvoje ceny ptipominajici
mirnou za&inajici exponencialu. Ukolem je najit n&co stabilng&jsiho, tedy graf podobny
spiSe linearné stoupajici kiivce. Vytvorené portfolio je nakonec s indexem S&P 500, ja-
kozto zastupcem popularnich indext, porovnano.
Portfolio musi projit co nejdelsi historii, aby se dalo uvazovat o podobnych vysledcich i
do budoucna. Tato data jsou poskytnuta webovym nastrojem blize popsanym nize. Tento
nastroj je zaroven vyuzit k provedeni takzvané rebalance jednotlivych aktiv v prabéhu
vyvoje portfolia jakozto myslenka Howarda Markse viz kapitola 6.
Dutivodem rebalance je predpoklad, Ze konzervativnéjsi dluhopisy budou financovat na-
kup vice volatilnich aktiv v ptipadech velkych propadu a obracené pii pé€knych vynosech
se ,,odkroji zisky“ a vlozi se do konzervativnéjSich aktiv. Vysledkem je pak vyssi renta-

bilita a niz§i volatilita.



Na zaklad¢ myslenek Howarda Markse je tedy tato metoda vyuzita jako zpusob, jak vy-
uzit trzni cykly co nejvice ke zhodnoceni a diky tomu investor nemusi ani premyslet nad

tim, kdy odprodat a zasahovat do portfolia, ale bude vse peclivé dopfedu nastaveno.



4 Aktiva

Teoreticka Cast této prace je zamétrena predev§im na objasnéni terminologie investovani,
postup pfi investovani skrze brokera, tipy a piedstaveni pojmu, které jsou nadale v praci

vyuzity k optimalizaci investi¢niho portfolia.

4.1 Co je to investicni aktivam

Investi¢ni aktivum je majetek, ktery je vlastnén za ucelem prinosu vynosu v soucasnosti, nebo v

budoucnu. Investi¢ni aktiva se daji délit mnoha riznymi zpusoby, naptiklad:
e dle rizikovosti,
e dle typu (charakteru) investice jako naptiklad jsou:
o kolektivni investovani, cenné papiry, drahé kovy, komodity, nemovitosti

e dle likvidity a mnoho dalsich

4.1.1 Finan¢ni aktiva

Mezi finan¢ni aktiva patii finan¢ni produkty, které pfinasi pravidelny piijem, pfipadné ty,
které je mozno prodat, zrusit, nebo vypovédet v kratké dobé. Jedna se o finan¢ni nastroj,
ktery je drzen za uCelem zisku. Na rozdil od realnych aktiv, finan¢ni aktiva nemusi mit
fyzickou podobu a jejich hodnota odrazi poptavku a nabidku na trhu. Z tohoto diuvodu do
samotné ceny vstupuje také mira rizika, kterou dané financni aktivum nese. a finanéni aktiva
jsou povazovany mince a bankovky (obézivo), dluhopisy, akcie, pohledavky a podobné. Obvykle
jsou likvidngj$i nez hmotna aktiva, mezi néz patii napfiklad komodity ¢i nemovitosti. Finan¢ni
aktiva mohou byt obchodovana na finanénich trzich. (WOOD & Company Financial Services,
a.s, 2022)



4.1.2 Realna aktiva

Pod realnymi aktivy rozumime napt. nemovitosti, pozemky, stroje, ale také patenty nebo
obchodni znacky. Napftiklad existuje zde moznost nakoupit nemovitost, kterou investor
upravi, z tohoto diivodu jeji trzni hodnota vzroste a proda ji za cenu vyssi, nez ji nakoupil.
Naopak pokud se rozhodne vlastnit nemovitost k pronajmu, pak to znamena, ze chce zis-

kéavat pravidelny pfijem ve form& najmu.

4.2 Druhy financnich aktiv

Tato prace je zamétena vyhradné na financni aktiva. Z tohoto diivodu je tieba ta nejdile-

zit€jsi definovat.

4.2.1 Cenné papiry

Cenné papiry jsou listiny, jejichz prostifednictvim je uplatiiovan urcity narok. Predstavuji
penézni nebo majetkovou pohledavku vici emitentovi. (MONETA Money Bank, 2022)
Pro ucely sledovaného portfolia byly vyuzity pouze akcie, dluhopisy a podilové listy.

4.2.2 Akcie

,,Akcie je cenny papir nebo zaknihovany cenny papir, s nimz jsou spojena prava akcionare
jako spolecnika podilet se podle zdkona a stanov spoleCnosti na jejim fizeni, jejim zisku
a na likvida¢nim zlstatku pfi jejim zruSeni s likvidaci® (Zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchod-
nich korporacich, § 256).

U akcii se do portfolia projevi dvé moznosti zhodnoceni. V pribéhu drzeni dané akcie je
mozna byt vyplacena dividenda emitentem za Gcelem uspokojeni akcionaiti — ve sledo-
vaném portfoliu v praktické Casti této prace, jsou dividendy reinvestovany. Akcie pak
muze byt drzena hlavné za Gcelem spekulace na budouci vyssi hodnotu a cenu. Poté se
jedna o kapitalovy vynos, u kterého v Ceské republice za uréitych podminek je moznost

osvobozeni od dan¢ z pfijmu z kapitalového vynosu. (Navratilova, 2022)



Zastupce za Real Estate Investment Trust (dale REIT), W.P. Carey praktikuje tzv. triple-
net-leasing. To znamen4, vlastnéni portfolia budov, ve kterych najemci sami hradi ves-
keré provozni naklady na nemovitost, véetné dani a udrzby. Jedna se o lukrativni ob-
chodni model, jelikoz globalné diverzifikovana realitni spole¢nost se muze soustredit na

své hlavni aktivity na tkor udrzby spravovanych budov. (LYNX, 2020)

W.P Carey, stejné jako jiné REIT, nakupuje aktiva od spolecnosti a poté je na zaklade
dlouhodobych leasingti pronajima zpét predchozim majitelim. Stejné€ jako u inovativnich
prumyslovych nemovitosti jsou najemci poskytovany finanéni prostfedky na financovani
rastu. W.P Carey tak relativné bez rizika profituje z rozpéti mezi cenami za pronajem a

naklady na financovani. (LYNX, 2020)

4.2.3 Dluhopisy

Dluhopis je cenny papir, ktery mize byt zaknihovany, vydany podle ceského prava, s
nimz je spojeno pravo na splaceni urcité dluzné castky odpovidajici jmenovité hodnoté
jeho emitentem, a to najednou nebo postupné k urcitému okamziku, a poptipadé i dalsi

prava plynouci ze zdkona nebo z emisnich podminek dluhopisu. (Skola Investora, 2022)

Emisi dluhopist se rozumi soubor dluhopist vydavanych na zakladé€ tychz emisnich pod-
minek a majicich stejny okamzik emise a stejné datum splatnosti. Dluhopisim téze emise,
s nimiz jsou spojena stejna prava, se prideli stejné identifikani oznaceni podle mezina-
rodniho systému Cislovani pro identifikaci cenny papirti a zaknihovanych cennych papirt
(ISIN), je-li ptidélovano, nebo jiny udaj identifikujici dluhopis (Zakon €. 190/2004 Sb.,
o dluhopisech, § 2).

Ve sledovaném portfoliu jsou dluhopisy zastoupeny jako stabilnéjsi aktivum v podobé

investice do dluhopisového fondu.

Déleni dluhopisu:

Dluhopisy se daji d¢lit dle splatnosti, emitenta nebo uroceni.



e Dle splatnosti:
o Kratkodobé (do 1 roku)
o Strednédobé (nad 1 rok)

o Dlouhodobé (nad 10 let)

e Dle emitenta
o Statni
o Komunalni
o Bankovni

o Firemni

e Dle uroceni
o Pevné urokové sazby
o Pohyblivé urokové sazby
o SmiSena (hybridni)
o Naturalni
o Konvertibilni
o Opcni
o Neurocené dluhopisy

(Penize.CZ, 2022)



Déleni dle iroc¢eni

Nejrozsitenéjsi déleni dluhopist je dle typu troceni.

Pevné trokové sazby — Jedna se o nejbéznéjsi typ, prestoze nedokaze zohlednit

inflaci.

Pohyblivé urokové sazby — Tato urokova sazba je zavisla na arokové sazbé vy-
skytujici se na finan¢nim trhu. Jak jiz ndzev napovida, arokova mira neni pevné

stanovena.

Vyuziva se zde mezibankovniho troku, takzvané diskontni sazby. Jedna se o sa-
zbu, Iépe feCeno urokovou miru, za kterou centralni banka poskytuje avéry ostat-
nim bankam. Investor pfi této investici do obligace musi tedy situaci spise odha-

dovat.

Smisena (hybridni)

Tato forma je spojenim dvou pfedchozich obligaci, ¢cimz vznikne obligace smi-
Send a hlavnim pfi¢inou jejiho vzniku byl fakt, ze emitenti se snazi propojit urcitou
stanovenou hodnotu s pfipadnou kompenzaci v ptipad€ inflaci, které mazou do-

sahnout pravé diky pohyblivosti urokové sazby.

Naturalni

V tomto piipade je mozné béhem drzby obligace Cerpat urcité vyhody pfimo u

emitenta, naptiklad u néj levnéji nakupovat, ¢i vyuzivat urCité vyhody.
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e Konvertibilni

Vsechny obligace, které 1ze oznacit jako konvertibilni se vyznacuji moznosti vy-
meény za jinou obligaci nebo napftiklad za urcitou akcii. Podminky zmény jsou
pfedem dany a pfedem je stanoven také pomér smény. Diky tomu se tyto obligace
obvykle vyznacuji nizsi urokovou sazbou, kratsi dobou splatnosti ¢i dal§imi ne-

vyhodami.

e OpcCni

Opcni obligace je doplnéna o opcni poukazku, kterd jejiho majitele opraviiuje k
nakupu budouciho charakteru cennych papiri za urcitou, predem stanovenou hod-

notu

e Neurocené dluhopisy

U této varianty dluhopisu se uroky nevyplaceji, cena dluhopisu je niz§i nez jeho
nominalni hodnota napf. pii hodnoté dluhopisu 1000,- zaplati investor 900,- a na

konci dostane 1000,-.

(Skola Investora, 2022)

4.2.4 Kde a jak ziskat dluhopisy

Cely tento proces probiha tak, ze emitent nabidne obligaci (dluhopis) z4jemci bud’ sam,
nebo skrze zprostfedkovatele — nejCastéji banky. Hlavni smysl obligaci tedy spociva v

tom, Ze stat nebo firma potfebuje jisté mnozstvi financi. Vyda tedy obligace s pfedem
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urc¢enou hodnotou. Tyto obligace proda a timto zpisobem nasbira potiebnou ¢astku, kte-
rou postupné splati. Obligaci tak lze ziskat pfimo u emitenta nebo za pomoci zprostied-

kovatele.
Pti investici do obligaci je podstatné takzvané bézné vynosové procento.

Velice dobrou metodou pro vypocet je vypocet bézného vynosového procenta. Dochazi

k porovnani uroku s cenou, ktera je do obligace vlozena.

Bé&zné vynosové procento = (urok v K¢ za dané obdobi / cena obligace) * 100

(Skola Investora, 2022)

4.3 Podilové listy a podilové fondy

Podilovy list je majetkovy cenny papir, se kterym je spojeno pravo podilnika na odpovi-
dajici podil v podilovém fondu a pravo podilet se na vynosech z tohoto majetku. (Polucek,

2009)

Fondy, neboli investi¢ni spolecnosti, zamé&stnavaji analytiky a portfolio manazery, ktefi
vyhledavaji investi¢ni piilezitosti a maji k dispozici diky spolupraci mnohem vétsi objem

informaci, nez individualni investofi

Portfolia fondi tvori cenné papiry vSech druhti (dluhopisy, akcie i podilovych listy jinych
fondu, cast prostiedkt byva ulozena i na terminovanych vkladech), takze propad ceny
nékterého z nich ma na celkovy vynos jen maly vliv. K dispozici je navic §iroka Skala
fondu s riznou rizikovosti, od fondt penézniho trhu s minimalnim rizikem az po agresivni
akciové fondy, které nabizi potencialné vysoky vynos, ale i nebezpecCi, Ze investor muze

Cast vlozenych prostiedk ztratit.

Zatimco u terminovanych vkladi v bance lze Uspory vybrat aZ po uplynuti dohodnuté
doby, podilové listy je investi¢ni spole¢nost povinna odkoupit kdykoliv. Maximalni lhiita
pro vyplatu penéz je stanovena na tficet dni. Témeéf vSechny investicni spolecnosti v§ak

penize svym klientim prevadéji diive.
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Fondy se d€li na oteviené a uzaviené.

(Penize.cz, 2022)

4.3.1 Otevriené podilové fondy:
e Neni omezen pocet podilniki.
e Omezena moznost emise novych podilovych listi.
e Nelze s nimi obchodovat na kapitalovém trhu.
e Zpravidla maji fondy povinnost zpétného odkupu.
4.3.2 Uzavrené podilové fondy:
e Predem urceny pocet podilovych listu, je tedy omezeny pocet vlastniki.
e Moznost obchodovat na kapitalovém trhu.
e Fondy nemaji povinnost zpétného odkupu.
4.4 Fondy sledované v této praci:

Portfolia vznikla na zaklad¢ The Weird Portfolio, jejich konkrétni vybér je nize v praktické casti

ovlivnén dostupnosti dat a snahou o co nejdelsi historii dat.

4.41 VBMFX Vanguard Total Bond Market Index Fund

Tento fond investuje priblizn€ 70% aktiv do statnich dluhopist ve Spojenych statech ve
vSech splatnostech. Zbyvajicich 30 % je investovano do podnikovych dluhopisi. Ma
velmi nizky nakladovy pomér 0,2 %, cozje o 76 % pod pruimérnym nakladovym pomé-
rem fondu s podobnymi podily. Vanguard fondy jsou znamy tim, ze maji jedny z nejniz-
Sich naklada v pramyslu.

Cista aktiva s vynosem 2.32 %. Ma 7 747 podnikd s pramé&rmou dobou splatnosti osm let
a pramérnou dobou trvani 5,8 roku. Pro ¢lenéni podle ratingu ma fond nejvétsi alokaci ve

vysi 14 % u dluhopist s ratingy Baa, nasledovany rozdélenim 12,6 % na dluhopisy s
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ratingy A. Disponuje vice nez 20 % aktiv do vladnich hypotecnich zastavnich listt

(MBS). (Coin group, 2022)
4.4.2 INIVX (Fond se zlatem)

VanEck International Investors Gold Fund (INIVX) byl zalozen v roce 1968 a byl prvnim ame-
rickym zlatym fondem.

Nakladové procento: 1,34 %
Zastoupeni:
e Newmont Corp: 7,21 %
e Kirkland Lake Gold Ltd: 6,67 %
e Kinross Gold Corp: 5,48 %
e B2 Gold Corp: 5,42%
e Barrick Gold Corp: 5,19 %
e Otatni: 70,03 %
(Seeking Alpha, 2022)

4.4.3 DISVX (mezinarodni spole€nosti s nizkou kapitalizaci)

Tento index méfi vykon akcii firem s nizkou kapitalizaci na evropskych, australsko-asijskych
trzich a trzich Dalného Vychodu.

Nakladové procento: 0.42%

Zastoupeni:

e Financni sluzby: 21,4 %

e Primysl: 20,95 %

e Zakladni materialy: 17,9 %
e Spotiebni cyklické: 12,49 %
e Energie: 8,2 %

e Ostatni: 19,06 %

(Mitre Media, 2022)
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4.4.4 VISVX (americké spole¢nosti s nizkou kapitalizaci)

Je jednim z mala indexovych fondu zaméfenych vyhradné na akcie.
Nakladové procento: 0,19 %

Zastoupeni:

e Financni sluzby: 20,68 %

e Primysl: 18,98 %

e Nemovitosti: 11,54 %

e Spotfebni cyklické: 11,23 %

e Ostatni: 37,57 %

(Google Finance, 2022)

4.5 Burzy

Mechanismus fungovani burzy je velice jednoduchy: burza je trh, kde se stanovuji ceny
cennych papirt a jinych komodit na zakladé aktualni nabidky a poptavky.

Hlavnim cilem burzy je dat dohromady investory, ktefi chtéji dosdhnout zisku, a firmy,
jez potiebuji kapital. Dobfe fungujici kapitalovy trh je dulezitym faktorem uspéchu kazdé

ekonomiky.

Existuje jak fyzicka burza, tak elektronicka burza. Na elektronické burze obchodnici za-
davaji své objednavky prostfednictvim propojenych obchodnich systémi. V dnesni dobé
ma vétSina svétovych burz tuto moderni podobu. Obchodovani na prazské burze je jiz

plné elektronicky

4.5.1 Jak funguje burza?

Burza neni tradi¢ni obchod, zde se obchoduje hlavné s predpoklady. Akcie jsou na burze

Casto nakupovany, kdyz kupujici predpoklada pozitivni vyvoj podnikani této spolecnosti
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nebo pokud jsou velmi levné a pocita se s ristem jejich hodnoty. Pokud akcionafi oceka-
vaji neptiznivy vyvoj, nabidnou akcie k prodeji. Burzy jsou velmi citlivé a rychle reaguji

na ekonomické a politické zmény

Objednavky neboli ptikazy ke koupi nebo prodeji cennych papird, se shromazduji v
,,knize objednavek®, ktera je sttedem vSeho déni na burze. Objednavky jsou fazeny podle
limitu a okamziku zadani. Jakmile se objevi dvé objednavky nakupu a prodeje, které si

vyhowvuji, jsou automaticky propojeny a obchod je proveden.

4.5.2 Velké mezinarodni burzy

Nejvétsi mnozstvi investortt dnes obchoduje na mezinarodnich burzach po celém svéte.

Nejvétsi svétové burzy se momentalne€ nachazeji v Severni Americe a Asii. Americké
burzy NYSE a NASDAQ velice ¢asto udavaji tempo svétového obchodu. Pii obchodo-
vani na zahrani¢nich burzach je poteba vnimat mistni ¢as dané burzy z divodu otevira-
cim hodinam a obchodni, hodinam pfislusnych burz, protoze vzhledem k riznym ¢aso-

vym pasmum se tento cas lisi.

Obrazek 1: Nejvétsi svétové burzy s cennymi papiry

Burza Zemé Zkratka

NYSE USA XNYS
NASDAQ USA XNAS
Tokyo Stock Exchange Japan XJIPX
Shanghai Stock Exchange China XSGE
London Stock Exchange England XLON
Euronext Eurozone XBRU, XPAR
Hong Kong Stock Exchange China XHKG
Shenzhen Stock Exchange China XSHE
Toronto Stock Exchange Kanada XTSE
Bombay Stock Exchange Indien XBOM

(https://investplus.cz/investice/jak-obchodovat-na-burze-a-proc-zacit-obchodovani-na-
demo-uctu-navod)
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4.6 InvestiCni strategie

Predem nastavena investiCni strategie, popisujici postup nakupu a prodeje zvolenych ak-
tiv, je velice dilezita pro uspésné dosazeni cile v investovani, a to predev§im kvali moz-
nym negativnim psychologickym vlivim.

Strategie této prace je prevzata z The Weird Portfolio, upravena a vylepSena o vhodnou
rebalanci, zji§ténou z citlivostni analyzy z dat backtestovaciho nastroje.

Pokud je nastavena vhodna strategie, da se zbacktestovat na zaklade historickych dat a je

mozné sledovat u ni rizné metriky.

5 Prakticka cast

Cilem prakticka casti této prace je najit investicni portfolio, které je dlouhodobé méné
volatilni a zaroven vynosnéjsi nez bézné popularni americké indexy reprezentované in-
dexem S&P 500. Za pomoci backtestovaciho nastroje a s inspiraci v tzv. The Weird Port-

folio.
5.1 Metriky, které jsou sledovany v portfoliu

5.1.1 Vynosnost, rentabilita

Rentabilita je schopnost dosahovat zisku na zakladé vlozenych prostiedkd, neboli se
jedna o ekonomicky pojem, ktery oznacuje schopnost podniku vytvaret nové zdroje, tedy
vytvaret zisk vyuzitim investovaného kapitalu.

Ukazatel vynosnosti se vypocita jako pomér vynosu k vynalozenym prostiedkiim a vyja-

dfuje se obvykle v procentech.

(rocni zisk/ vlozeny kapital) *100 = rentabilita (v %)
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Rentabilita je dilezity finan¢ni ukazatel, ktery nam fika, jaky je pomér mezi finan¢nimi
prostfedky, které nam plynou z naSich aktivit, a mezi finan¢nimi prostfedky, které jsme

na tyto aktivity vynalozili.

5.1.2 Volatilita

Volatilita méfi rozsah zmény ceny financniho aktiva za dany ¢asovy usek relativné viici
trhu (indexu).

Konkrétné v nasi praci mame k dispozici data nejvétSich propadu a nejvyssich zhodno-
ceni. Na tato data reagujeme predevsim dale popsanou a zanalyzovanou rebalanci, ktera
nam umoziuje vyuzit volatilitu k budoucim vys§im vynostim a zaroven napiiklad diky
dluhopisiim tuto volatilitu sniZit.

Volatilitu mizeme méfit i pomoci tzv. bety. Pokud ma beta aktiva hodnotu 1, jeji cena
souhlasi s celym trhem. Pokud je vySsi nez 1, aktivum je volatilnéj§i nez trh a naopak.

Muze jit i do zapornych Cisel.

5.2 Popis nami zvoleného webového nastroje

Nejdiive je jasné definovat, co znamenaji pojmy — backtest, zbacktestovat, backtesting.
Backtest je pozorovani nastavené (pro nas investi¢ni) strategie v prabéhu Casu, tedy ex-
post (zpétn€, dodatecné) a oveéfovani, zda je tato strategie funkcni a pouzitelna a napliuje
nami nastavené cile za predpokladu podobného vyvoje dat i do budoucna.

Cilem je zahrnout do backtestu fondy s pozadovanymi vlastnostmi, které zaroven nejdéle

existuji, abychom zahrnuli co nejvétsi mnozstvi dat.

5.2.1 Portfolio Visualizer

Nize budeme blize specifikovat vSechna kritéria, ktera miizeme v tomto webovém na-

stroji zohlednit a vyuzit.
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Obrazek 2: Interface Portfolio vizualizéru

VISUALIZER Examples FAQ  Contact  Pricing  Tools v Sign Up Log In
Backtest Portfolio Asset Allocation
This portfolio backtesting tool allows you to construct one or more portfolios based on the selected mutual funds, ETFs, and stocks. You can analyze and backlest portfolio retums, risk characteristics, style exposures, and drawdowns. The results cover both retums
and fund fundamentals based portiolio style analysis along with risk and return decomposition by each portfolio asset. You can compare up to three different portfolios against the selected benchmark, and you can also specify any periodic contribution or withdrawal
cashflows and the preferred portfolio rebalancing strategy
The related asset class level portfolio modeling tool allows you to analyze and compare asset class level portfolios with a longer time horizon starting from 1972
Time Period @ Year-to-Year
start Year @ 1985
End Year @ 2022
Include YTD € Yes
Initial Amount & s 00
Cashfiows @ None
Rebalancing @ No rebalancing
Leverage Type @ None
Reinvest Dividends & Yes
Display Income @ Yes
Factor Regression @ Yes
Equity Factor Mode! @ Three-Factor Model
Benchmark & None
Portfolio Names @ Default
Portfolio Assets I Portfolio#1 = %+ Portfolio #2 £+ Portfolio #3 &+
Asset 1 Q
Asset 2 Q
Asset 3 Q

Time Period ((V]asové perioda)

Tato kolonka nam dava dvé moznosti:

e year to year (z roku na rok)

e month to month (z mésice na mésic)

Dle této volby nam program vyhodnoti portfolio bud’ z mésice na mésic, nebo z roku na
rok.

Start Year (Pocatecni rok)

Jedna se o rok, od kterého zaciname analyzovat vyvoj daného aktiva ¢i portfolia.
Nektera aktiva Ize analyzovat uz od roku 1972

U této polozky, se da i nastavit poc¢ateCni mésic analyzy.

Obrazek 3: Interface Portfolio vizualizéru — Nastaveni poc¢atku

Time Period @ Month-to-Month v
Start Year @ 1985 v
First Month €& Jan v
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End Year (Konecny rok)
V této kolonce zadame rok, kterym koncime analyzu vyvoje daného aktiva ¢i portfo-
lia. Taktéz, jako u roku pocatku, zde 1ze zadat presny mésic konce.

Obrazek 4: Interface Portfolio vizualizéru — Nastaveni konce

End Year © 2022

Last Month @ Jan

Initial Amount (Pocatecni Castka)

Castka, se kterou vstupujeme do portfolia.

Cashflows (Penézni toky)

U této polozky mame 3 moznosti nastaveni:

e Contribute fixed amount (Pfidavat pevnou ¢astku) — jedna se 0 moznost nami na-
staveného spotreni do portfolia

e Withdraw fixed amount (Vybirat pevnou ¢astku) — Tato moznost nam da moznost
vybrat nastavenou ¢astku k zaplaceni a k pokryti nastavenych nakladi smyslené
osoby

*  Withdraw fixed percentage (Vybirat pevnou procentualni ¢astku) — jedna se o
moznost vybirat variabilni ¢astku vzhledem k zisku (pevnému procentu z n¢j)

Rebalancing (Znovu-vyvazeni, rebalance)

Nami nastavené portfolio je nastaveno s danymi aktivy v uritém poméru a podle rastoveé,
nekdy 1 ztratové tendence téchto aktiv se tento pomér z logiky véci méni, protoze se méni
hodnota danych aktiv.

Timto kritériem nastavime, jakym zptisobem a jestli viibec se bude portfolio znovu na-
stavovat na puvodni pomer.

Témito moznostmi jsou:
e Dle procentualni odchylky

= pokud se pasmo nastavené procentualni odchylky prekroci, portfolio se
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rebalancuje (vrati se na pavodni pomér)
e Dle relativni odchylky

Obrazek S: Interface vizualizéru — nastaveni rebalancingu

Rebalancing @ Rebalance bands
Absolute Deviation €@ 5,0 %
Relative Deviation € 25,0 %

K myslence rebalance se dostavame skrze myslenky Howarda Markse zminéného vyse
v reSersi, jako jedna z moznosti vylepSeni pfistupu k trznimu cyklu, kdy perfektné reagu-

jeme na vét§inu moznych scénara.

Leverage Type (Typ paky)
Nami vyuzité prostiedky se daji samoziejmé i takzvané napakovat — tedy pouzit 1 cizi

zdroje k investovani v ur¢itém mnozstvi.

Nami sledovany néstroj ma u této paky dvé moznosti:

e pujcime si konkrétni fixni ¢astku za dany urok (Fixed Debt Amount)
e pujCime si procentualni fixni ¢astku v pomeéru s nasim portfoliem za dany trok

(Fixed Leverage Ratio)
Této moznosti v této praci nebylo vyuzito.
Reinvest Dividends (Reinvestovat dividendy)

Tento nastroj nam dava moznost reinvestovat piijmy spojené s napi. akciovymi tituly ¢i

jinymi cennymi papiry.

5.3 The Weird Portfolio (postup prace)

Pro zacatek chceme zjistit, jak si samotné portfolio stoji v dal§ich dvou letech od jeho

stvoreni.
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Ekvivalentni zastoupeni v podilovych fondech je dle autora:

e 20 % nemovitosti
e 10 % VNQI (Vanguard International Real Estate) = Mezinarodni
fond s nemovitostmi (zelend)
e 10 % VNQ (Vanguard US Real Estate) = Americky fond s nemo-
vitostmi (zluta)
e 20 % dlouhodobé dluhopisy
e VGLT (Vanguard Long Term Treasuries) = Dlouhodobé dluho-

pisy (tyrkysova)

e 20 % americkeé firmy s nizkou trzni kapitalizaci
e VBR (Vanguard US Small Cap Value) = Americké firmy s nizkou

trzni kapitalizaci (modrd)
e 20 % mezinarodni firmy s nizkou trzni kapitalizaci
e VSS (Vanguard International Small Caps) = Mezinarodni firmy s

nizkou trzni kapitalizaci (Cervend)

e 20 % zlato
e SQOL (Aberdeen Standard Physical Gold) (oranzova)
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Graf 2: Zastoupeni jednotlivych podilovych fonda

VGLT

Allocation

20.0%

VBR

. |l

20.0%

VSS

20.0%

VNQ

10.0%

(https://investmenttalk.substack.com/p/guest-interview-valuestockgeek)

Tato data zadame do vizualizéru, pfiCemz nesmime zapomenout, ze pocatek backtestu

musi byt nastaven az na listopad 2010 vzhledem k tomu, ze fond VNQI pied touto dobou

jeste neexistoval.

Rebalance je v nasi vizualizaci pro zacatek nastavena na 1 rok.

Obazek 6: Zadana data do vizualizéru

Time Period @

Start Year @

First Month &

End Year @

Last Month @
Calendar Aligned @
Initial Amount @
Cashflows @
Rebalancing @
Leverage Type &
Reinvest Dividends @
Display Income @
Factor Regression &
Benchmark @
Portfolio Names &

Portfolio Assets T

Assel 1 VLT
Asset2 VER
Asset3 5GOL
Assetq vas
Assel§ vho!
Asset6 vHQ

Month-to-Month

1985

S | 10000

Hone

Rebalance annually

Hone

Hone

Default

L L L IL PP

Portfolio#1 ¥+

®0® ®® ® R
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6 Vysledky prace

6.1 Varianta s pravidelnou jednoro¢ni rebalanci

NejlepSim rokem, s vynosnosti 20,38 %, byl rok 2019, zatimco nejhor§im rokem, byl rok
2018 s vynosnosti -8,38 %.

Za celé sledované obdobi byl naméfen nejvyssi propad na pocatku pandemie Covid-19
v obdobi tnor-bfezen 2020, nacez nasledoval navrat v ervenci 2020. Tento propad byl

ve vysi 13,66 %.

Graf 3: Ro¢ni vynosy v procentech
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Rentabilita za celé sledované obdobi, tedy 11.2010-01.2022 (135 mésici) Cini:

e 118,64 % (71,52 % s inflaci)
e 7,613 %/ rok (vazeny primeér)

V tomto pfipad€ nelze vyuzit klasicky aritmeticky pramér vzhledem k reinvestici divi-
dend (tedy prakticky slozenému troCeni) musime zohlednit délku obdobi, abychom dosli

k oCekéavané hodnoté rentability napt. pro letoSni nebo dalsi rok.
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Vzhledem k tomu, Ze vyzadujeme od portfolia stabilitu, chceme delsi ¢asovy ramec pro
backtest tak, aby zahrnoval i vétsi historické propady. Musime tedy nahradit dané indexy
aktivy s podobnymi vlastnostmi, ale s delsi existenci. Sam vizualizér nam takovou moz-

nost nabizi. Vysledkem je tedy toto portfolio nize do backtestu s pocatkem v roce 1999.

20 % nemovitosti
e 20 % WPC (W. P. Carey Inc.)
20 % dlouhodobé dluhopisy
e VBMEX (Vanguard Total Bond Market Index Fund)
20 % americké firmy s nizkou trzni kapitalizaci
e VISVX (Vanguard Small Capitalization Value Index Fund)
20 % mezinarodni firmy s nizkou trzni kapitalizaci
e DISVX (International Small Cap Value Portfolio)
20 % zlato
e INIVX (VanEck International Investors Gold Fund)

Graf 4: Rozlozeni vysledného portfolia
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(Vlastni zpracovani dle: https://www.portfoliovisualizer.com)

Data viz. graf .... Byla zadana do vizualizéru se zatim nezménénymi parametry.

Vysledky po nahrazeni ETF s kratkou historii €ini:

e Nejlepsi vynosnost 36,55 % v roce 2003
e Nejhorsi vynosnost -24,36 % v roce 2008
e Maximalni propad ve vysi 37,74 % v roce 2008

Graf 5: Ro¢ni vynosy v procentech (1999-2022)
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Z tohoto grafu vychazi rentabilita za celé obdobi 01.1999 az 01.2022:

o 84271 % (454,19 % s inflaci)
o 11,276 % / rok (opé€t vazeny pramer)
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Nyni, kdyz je znama finalni sestava aktiv, je mozno si skrze backtest Caste¢né otestovat

a ukazat si, pro¢ dava smysl povazovat tyto aktiva za nekorelujici. Viz obrazek vytazeny

z nastroje ukazujici mési¢ni indexové vzajemné korelace.

Tabulka 1: Korelace jednotlivych indexi

Monthly Correlations

Ticker
VBMFX
VISVX
INIVX
DISVX
WPC

Name VBMFX
Vanguard Total Bond Market Index Inv 1.00
Vanguard Small Cap Value Index Inv -0.03
VanEck International Investors Gold A 0.31
DFA International Small Cap Value | 0.06
W.P. Carey Inc. 025

VISVX
-0.03
1.00
025
0.79
0.49

INIVX
0.31
0.25
1.00
0.40
0.32

DISVX
0.06
0.79
0.40
1.00
0.46

WPC
0.25
0.49
0.32
0.46
1.00

Na zakladé téchto vysledki mizeme s jistotou prohlasit, Ze spolu dana aktiva nekoreluji.

6.2 Moznost rebalance bands

Dale vyuzijeme moznosti rebalance, ne pouze pravidelné (nastaveny 1 rok), ale vyuzi-

jeme tzv. rebalance bands a zjistime pii jaké % mire se nam rebalance nejvice projevi na

celkové rentabilité a vykyvech za dané obdobi 277 mésici pomoci citlivostni analyzy.

Tato rebalance je ekvivalenci mySlenek H. Markse.

6.2.1 Nastaveni rebalance bands

Hledame nejefektivnéj§i nastaveni rebalance dle piedchozich tezi z nastaveného cile

vySe. Nasledujici tabulka reprezentuje citlivostni analyzu pfi zméné procentualni reba-

lance.
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Tabulka 2: Citlivostni analyza rebalance vuci rentabilitu

Rebalance pfi pofet rebalanci MNejlepsi rok rent. Nejhori rok rent. Maximaini propad Celkova rentabilita
2% 92 36,60% -23,07% -36.60% 882.27%
3% 48 36,73% -22 52% -36.21% 883.21%

3,33 % 36 36,46 % -23,27% -36.860% 84965%
3,66 % 35 36,46 % -23,27% -36.80% 847 44%
4 % 34 36,60 % -23,22% -36.75% 87091%
433 % 28 36,60 % -21,76% -32.71% 869, 40%
4,66 % 24 37.00 % -21,87% -35,66% 870,32%
5% 21 36,78 % -21,78% -35.594% 886,51%
2,33 % 21 37,39 % -21,78% -32.94% 937.15%
5,66 % 19 36,88 % -22 54% -36.22% 922 63%
6 % 18 37,19 % -21,14% -35.20% 947 27%
56,33 % 17 39,97 % -18,95% -34.22% 930,55%
6,66 % 14 35,97 % -19,95% -34.22% 886,64%
7% 14 36,73 % -19,95% -34.22% 916,92%
133 % 13 36,23 % -18,95% -34.22% 910,87%
7.66 % 13 36,23 % -19,95% -34.22% 910,97%
7.9 % 14 36,23 % -19,95% -34.22% 988,30%
8% 13 36,23 % -19,95% -33,80% 983,77%
8.1 % " 36,23 % -24 88% -37.08% 920.94%
833 % 8 35,68 % -24.88% -37.08% 872, 11%
8,66 % G 35,88 % -24,88% -37.08% 813,63%
9 % 6 35,88 % -24 59% -36.75% 816, 41%
9,33 % 6 35,68 % -24.59% -36.75% 816,41%
9,66 % 4 35,88 % 24 32% -36.64% 78061%
10 % 4 35,68 % -24.21% -36.28% 784,23%
M % 3 39,68 % -22.64% -32.91% 853, 47%
13 % 2 35,88 % -24 06% -37.T3% 762 92%

V této tabulce jednotlivé sloupce vyjadiuyji:

1. Rebalance pfi procentualnim odchyleni jednotlivych polozek v portfoliu
Kolikrat bylo rebalancovéano s danym nastavenim za dané obdobi
Nejlepsi rocni rentabilita v daném obdobi v %

Nejhorsi rocni rentabilita v daném obdobi v %

Maximalni propad v %

AN

Celkova rentabilita v %
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6.2.2 Vysledek, komentar

Nejvynosnéjsi rebalance je pas mezi 7,9 — 8 %, kdy dosahujeme témét 1000 % zhodno-
ceni za dané obdobi, bez jakéhokoli piidavani ¢i odebirani prostfedkd, pii reinvestici di-

vidend. Vazeny pramér (tedy pro nas ocekavané zhodnoceni) za rok je 11,885 %.

6.2.3 Grafické znazornéni vysledku

Pozn. Ktivky grafii na dalsi strané se nékdy nachazi v zapornych hodnotach, proto bylo

pfizptisobeno formatovani.

Graf 6: Pocet rebalanci v ruzné nastavenych rebalance bands
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v

Nejvyssi rentabilita za obdobi

v

Nejvétsi propad - rentabilita
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6.2.4 Srovnani naSeho portfolia s indexem S&P 500

Pro srovnani naseho portfolia s indexem S&P 500 pouzijeme stejné nastaveni vizualizéru

6.2.5

Vysledky S&P 500:

Nejlepsi rok vynosnost: 32,18 %
Nejhorsi rok vynosnost: -37,02 %
Maximalni propad: 50,97 %
Vynosnost za obdobi: 453,19 %

Vysledky naseho portfolia:

Nejlepsi rok vynosnost: 36,23 %
Nejhorsi rok vynosnost: -19,95 %
Maximalni propad: -34,22 %
Vynosnost za obdobi: 988,30 %

(+4,05 %)
(+17,07 %)
(+16,75 %)
(+535,11 %)
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7 Diskuze

Vysledky, ke kterym jsme dosli jsou zajimavé hned na né€kolika rovinach. V prvni fadé
samoziejmé ukazujeme, ze je mozné dosahnout vyssiho zhodnoceni, a to bez nutnosti
podstoupeni vyS§siho rizika. Staci tedy spravné nastavena strategie, ktera by idealné mela
jit smérem, kde neni tak vysoka mira popularity, ale zaroveri ma dlouhodoby potencial.
Zaroven je tieba postarat se o to, aby polozky v portfoliu byly nekorelujici, tedy spolu
nesouvisejici.

Kdyz jsme sestavovali portfolio, v prub€hu jsme zjistili, ze pfi krat§im obdobi backtestu
se portfolio netvafi tak, ze by mélo byt schopné ,,porazit” ve zhodnoceni S&P 500 a po-
dobné indexy, nicmén¢ dlouhodobé&jsi pohled na véc nam ukazal, Ze je to dvojnasobné
vys$8i zhodnoceni, nez je tomu u znamych indexda.

Z toho lze usoudit ptfinejmensim dvé véci.

Zaprvé bychom jako investofi méli uvazovat opravdu dlouhodobé, protoze ackoli se si-
tuace nékdy zda nezajimava v ramci zhodnoceni, v ten moment praveé muiize piijit nejlepsi
prilezitost nakoupit a z dlouhodobého hlediska se dostavame na kyzené vysledky. Dlou-
hodobé¢ se taky krasné ukazuje cykli¢nost trhu, 1 kdyZz ne na sto procent pravidelna, tak je
z vysledkd patrna, o tom mluvi uz Howard Marks a jeho dilo uvedené nize ve zdrojich.
A zaroven se zde maximalné vyuzije potencial rebalance, jak jiz bylo prokazano vyse.

A zadruhé je ze situace jasné vidét, ze namisto dlouhodobého pravidelného ristu klasic-
kych indext, kde by graf mél pfipominat péknou linearni rostouci kiivku, tak spis ptipo-
mina Lorenzovu kiivku z makroekonomie a ukazuje tak, ze jeho posledni vysledky jsou
spiSe zpusobené vlivem popularity a medializace, se kterymi roste velkym zptsobem ri-
ziko dané investice. Mozné shrnout pod uz zminénym pojmem bublina.

Nase portfolio netrpi dle vysledki tak vyraznymi propady a zminénou linearni rostouci
kiivku rozhodné ptfipomina vice.

Tento fakt si 1ze samoziejmé vysvétlit nejen vhodnou a zajimavou az zvlastni diverzifi-
kaci aktiv v portfoliu, ale zaroven vhodnou a otestovanou rebalanci portfolia v ¢asech
velké volatility, ktera tak krasné reaguje na trh a vyuziva ho ve prospéch vyssiho zhod-
noceni.

Népady ke zlepSeni by pak mohly tkvét v jeste vyssi diverzifikaci a nalezeni dalSich vhod-

nych alternativ k hlavnimu béznému masovému proudu.
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Da se spekulovat o moznostech v kryptoaktivech, kde jsou nabizeny 1 nemalé castky (né-
kdy dosahujici az k 15 % +) za pouhé poskytnuti likvidity v nerizikovych kryptoménach,
které kryji napt. americky dolar (USD). U dalSich kryptoaktiv je ale pak tfeba myslet na
vysokou volatilitu a s tim spojené mozné naruseni nasich rebalance bands, protoze prelé-
vani kapitalu samoziejmé nese prislusné naklady a v tomto ptipadé by rozhodné muselo
byt Casté)si.

Dale naptiklad namisto klasického investicniho zlata zainvestovat piimo do tézarskych
spoleCnosti, které nabizi 1 dividendy z tézby a mnoho dalSich aktiv spojenych s novou
dobou, kde je ale potfeba se ujistit o tom, Ze jedname mimo hlavni proud a véfime v dana
aktiva opravdu dlouhodobé, ptipadné v nich mit opravdu jen malou ¢ast portfolia jako
takovy diamant mezi ostatnimi drahokamy.

Na zavér tohoto komentare bych uz jen dodal, ze vzhledem k tomu, ze mame uvazovat
dlouhodobg, je tfeba nenechat se ovladat emocemi, protoze jak jsme mohli vidét, nase
portfolio se po par letech dokonce dostalo z pé¢kného zhodnoceni zpét do ztraty.

V ten moment musime reagovat racionalné a pokracovat v nastavené strategii pevnéji,
protoze kdyz budeme nasledovat znamou zkratku FUD (Fear, Uncertainty, Doubt —
Strach, Nejistota, Pochyby), tak ani to nejlepsi portfolio na svété nedosahne nijak velkych
vysledkd, jak se koneckonct piSe témér v kazdé druhé kniZce napsané na téma obchodo-
vani Ci investice. V tomto ohledu bychom se chovali stejné Spatné jako vétsina malych
investort a své prostifedky bychom nezhodnotili ¢i by je zlikvidovala inflace a bylo by
nakonec jedno, jak moc diverzifikované nebo protibublinové portfolio mame.
Psychologie pak muze hrat velikou roli a je potieba si vSe pfedem ujasnit a drzet se za-
kladnich investi¢nich postupt jako napf. investovat pouze penize, o které jsme ochotni

v nejhorsim ptipadé i ptijit.
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8 Zaveér

Nami nastavené cile byly tedy vice nez naplnény. Zhodnoceni dosahlo témét dvojnasobku
vykonu indexu S&P 500 a za dané obdobi (22 let) jsme se dostali na témet 1000 % zhod-
noceni. Nalezli jsme vhodnou rebalanci a ukazali si, ze je mozné mit 1 méné , rizikové"
portfolio s vy§§im zhodnocenim.

I pres to, Ze je backtest zaloZeny na minulych prubézich a nic nam negarantuje podobny
Vyvoj, presto, Ze se nejedna o investicni radu, budiz to zaroven inspiraci k tomu, ze penize
muze byt jednoduché vydélat se spravnou strategii a vytrvalym investovanim.

.,A pamatujte, Ze penize nejsou vSechno.

Kicom (Bitcoinovej kandal)
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