Rustové portfolio

Zhodnoceni kapitalu aspon 10 % rocné

Dividendové portfolio

Dividendy aspon 8 % rocné

Cil (tj. dvojnasobek kazdych 7 let) vzhledem k vloZzenému kapitalu
Start srpen 2018 duben 2020
Vklady kapitalu Kazdy mesic +20 tis. KC Podle situace

Minimalni pozadovana
oc¢ekavana navratnost jednotlivé
investice

Investice do budoucnosti (spole¢nost
investuje sama do sebe za cilem rlstu
volného cash flow v budoucnosti)

Investice do toho, co je (spolecnost je
obvykle jiz ve fazi odménovani akcionari)

20-30 (vice pozic snizi volatilitu vyse
dividend za rok a je to dusledek
postupného prikupovani v ¢ase)

Od&ekdvany pocet relevantnich pozic 8-16

www.rozumnyinvestor.cz



Komentare
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5)

Portfolia jsou ,long-only” a ,unlevered”, tedy neshortuji a nepouzivam dluh (marzi) k nakupu
cennych papird. Z mého pohledu shortovani akcii pfindsi nevhodny pomér odmény a rizika do
portfolii a brat si dluh na investice je néco, co nepotrebuji délat.

MUj investicni horizont obou portfolii je aspon 8 let, coZz znamena, Ze s vysokou mirou
pravdépodobnosti ocekdvam dosazeni investi¢niho cile (viz predesla strana) béhem této doby. V
rdmci jednoho roku, dvou let ¢&i podobné kratké doby muize byt portfolio v minusu a
pravdépodobné dojde k obdobim, kdy toto bude pravda. Patrné budou prichazet roky, kdy jedno
portfolio Ci obé vykazou papirovou rocni ztratu 30 % Ci vice.

Jsem ochotny pfijmout (nékdy velkou) volatilitu aktudlnich cen akcii. Toto je pfirozend soucast
trhu, ktery je kratkodobé (nékdy i par let) fizen sentimentem a likviditou. Situace nizkych cen akcii
na trhu se snazim vyuzit volnou hotovosti, ktera po vétsinu ¢asu hraje vyznamnou roli v obou
portfoliich.

Jedinou ,ochranou” portfolii je volna hotovost. S tim, jak ceny klesaji, procentualni zastoupeni
hotovosti v portfoliu roste, a navic mohu tuto hotovost vyuzit, abych zvysil dlouhodobé
zhodnoceni. Tedy opét, nepouzivam call/put opce ¢Ci shortovani k vyhlazeni volatility portfolia.
Jinak feéeno, minimalizovat volatilitu neni m{j investi¢ni cil. Volatilita pro ¢lovéka s dostatecné
dlouhym horizontem neni riziko.

Nejsem schopen predikovat, které portfolio bude mit nakonec vétsi zhodnoceni. Snazim se vybirat
ty nejlepsi akcie s pomérem odmeény a rizika. Dividendové portfolio je svou podstatou omezenéjsi
na dividendové tituly, a tedy teoreticky by rlstové portfolio mélo dlouhodobé poskytnout vétsi
zhodnoceni. Toto ovSem nelze zarucit.
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Mozna bude uziteéné, pokud zapomenete na nazvy ,rlistové” a ,dividendové”. Vzdy jde o pomér
rizika a odmény dané investice, ne o to, zda je akcie tzv. ristovd ¢&i dividendova. Pokud
nakoupim draze, prodélam: at uz to bude tzv. rlistova ¢i dividendova investice. Vypozoroval
jsem, Ze toto umélé déleni mnoho, ¢asto zaéinajicich, investord mate. Ty nazvy existuji jen
proto, abych tato portfolia néjak pojmenoval. Také by se mohla jmenovat ,Portfolio 1.“ a
,Portfolio Il.“

Aspon 3 z 10 investic nebudou fungovat podle predstav. Samoziejmeé, neumim dopredu fict
které. Nikdo neumi trefit vSechno, a proto vyznamna ¢ast investic bude spojena s nedosazenim
ocekavané navratnosti ¢i se ztratou kapitalu. Z tohoto dlivodu méam vzdy svij kapitdl rozlozeny
mezi vétsi pocet investic (jinak Feceno: nemam portfolio tfi akcii). Kapitdlovad ztrata neni
problém, protoze na druhé strané budu mit vitézné akcie, které prekonavaji o¢ekavani, a navic
matematika je na mé strané: mohu ztratit nanejvys 100 % investice, zatimco pfi uspésné
investici mohu ziskat nékolikanasobek svého vlozeného kapitalu, jak je jiz patrné na
historickych transakcich na Portalu. John Templeton prohlasil, ze i v pripadé téch nejlepSich
investorl 4 z 10 investic nebudou fungovat, a tedy mi zde mizete véfit, Ze minimalné 3 z 10
mych investic se nepovedou (tedy ztratim penize ¢i nedosahnu pozadované navratnosti).

S bodem 8) souvisi pozorovani, ze obvykle 90 % ziskd portfolia je zplisobeno 10 % investic.
Investor zacatecnik obvykle miva predstavu, Ze vSechny jeho akcie se budou v cCase
zhodnocovat viceméné stejné, ale takto to v praxi neni, a nikdy nebylo. Buffett za svou kariéru

v v vevys

Candy, Nebraska Furniture Mart, Coca-Cola, BNSF, Apple...), jeho vysledky by byly nezajimavé.
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Obé portfolia na Portale jsou u brokera LYNX, ktery pouziva infrastrukturu Interactive Brokers. Podle
meé je Interactive Brokers / LYNX aktualné nejlepsi volbou pro ¢eského Ci slovenského investora,
ktery ma podobnou strategii jako ja.

Obvykle nenakupuji plnou pozici najednou. Tedy, pokud se mi néjaka akcie libi, nenakoupim ihned
akcie za 10 % kapitalu v portfoliu, ale nakupuji postupné. Napf. koupim napred 4-5 % a poté cekam:
jednak na pokles ceny, a také se za dobu drzeni akcii o spole¢nosti vice dozvim, protoze plati to, ze
spoleCnosti skuteéné pozndme, az ji vlastnime (takto to holt psychologicky ¢asto funguije).
Principialné nemam problém pfikupovat i s rostouci cenou akcie, nicméné toto nedélam velmi casto.

Ma bézna minimalni pozadovana navratnost investice je 15 % rocné pfi omezeném riziku. To typicky
znamend, Zze pokud mdam spoleénost bez vyznamnych rizik (provoznich, financnich..), ocekdvam
béhem nanejvys nékolika let aspon 15 % rocné vygenerovaného volného cash flow vzhledem k mé
nakupni cené akcie.
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