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Uvob

VITA]!

Ked som premyslal nad obsahom tohto e-booku, dal som si za ciel
spisat zakladné investiéné principy, ktoré by mal pochopit kazdy, kto sa
chce odputat od zavislosti na svojej vyplatnej paske a priblizit sa tak

k vacsej finan¢nej pohode.

NiZ8ie najdes mojich 11 najéitanejsich investi¢nych blogov za posledné
mesiace - v§etky pekne pohromade.

Nehl'adaj v nich ale Ziadne rychle rie§enia ¢i magické skratky. Namiesto
toho ti pontikam moznost pochopit spravnu cestu vedicu k dlhodobo
rozumnym investiénym rozhodnutiam.

Tajomstvo Uspesného investovania totiz nespociva v tom, aby si

v priebehu dvoch rokov zarobil ¢o najviac. Ale v tom, aby si pocas
najblizsich troch desatro&i zachytil cely vynos trhu.

Za viac nez 15 rokov praxe v oblasti osobnych financii a investovania som
sa naucil, Ze tie najucinnejSie stratégie su zaroven tie najjednoduchsie.

A to preto, Ze najvacsou vyzvou je vydrzat s nimi dlhodobo.

Ak ta tento text in§piruje, nevahaj ho poslat d'alej - niekomu v tvojom
okoli, kto tUzi nastartovat vlastnd cestu k finanénej spokojnosti.

Teraz je ale najprv rad na tebe.

Prajem ti prijemné Citanie.

Loris
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O MNE

MANZEL, SYN, BRAT.
FANUSIK SLOBODY A
ZDRAVEHO ROZUMU.

Moja cesta vo svete financii zacala celkom Standardne. Ako 19-ro¢ny
som robil svoje prvé kroky v oblasti finanéného sprostredkovania.
Postupne som sa ucil zaklady obchodovania a budovania vztahov

so zakaznikmi. Neskor som sa presunul do globélnej poistovne, kde som
finanény trh zac¢al vnimat z Gplne inej perspektivy. Ziskal som cenny
strategicky nadhlad a hibsie pochopenie toho, ako fungujd jednotlivé
Casti finanéného a investicného poradenstva u nés.

Po tejto skdsenosti prisla ambicia vybudovat medzinadrodny
poradensky biznis. A tak sme pocas nasledujicich siedmich rokov
intenzivnej prace spolu s kolegami vybudovali siet viac ako 1500
sprostredkovatelov na Slovensku, v Bulharsku a v Severnom
Maceddnsku - s roénym obratom viac ako 14 miliénov eur. Nebyt vojny
na Ukrajine, pokracovali by sme v expanzii aj tam. Kyjev a Odesa boli
vyborné mesta na rast.

Rok 2024 bol pre mna ¢asom oddychu a in§piraciu. Spolo¢ne s
manzelkou sme precestovali Spojené §taty, kde som zbieral d'alSie nové
poznatky.

Dnes sa profesne dalej naplno venujem investiciam a investi¢nému
vzdelévaniu - s jasnym cielom: pomdct éo najvagsiemu poé&tu l'udi
pri budovani dlhodobej finanénej stability.

Lebo investovanie uz dnes nie je ziadna veda. Napriek tomu, Ze sa mnohi
stéle snazia predstierat jeho zloZitost a zadmerne ho komplikujd.
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KAPITOLA 1

Bohatstvo buduje equita

Osobne poznam desiatky ludi, ktori svoj prvy milién eur (Cisty majetok)
zarobili eSte pred 40-tkou.

Viac ako 90% z nich:

@ nevstévali rano o 5:00 ani nemali Ziadnu §pecialnu ranna rutinu
@ nemeditovali

@ nekontrolovali si e-mail ani sociélne siete kazdu hodinu

Naopak, viac ako 95% z nich:
vlastni (alebo uz predali) podiel v biznise — &i uz vo vlastnom (ako
podnikatelia), alebo v cudzom (ako investori)

(Zvysnych 5% svoj majetok zdedilo alebo ukradlo.)
E3 Pointa experimentu mojej sociélnej bubliny?

Majetok nebuduju life-hacky.
Majetok buduje vlastnictvo biznisu (equita).




Trhu su tvoje vypocty
ukradnute

Verit si je dobré vlastnost. Nie viak naivne.
E3 Akcia (resp. akakol'vek investicia) sa ocenuije tak, Ze sa vezme jej
dnesna hodnota a vynasobi sa pribehom o jej zajtrajsku.

Dnesna hodnota akcie sa da ziskat lahko.

Vezmeme aktuélne prijmy &i zisky (+ potenciélne dividendy) a k tomu
pridéame diskont rastu do buducnosti. Jednoduché. Za par rokov ta to
v S§kole naucia. Spravi to uz aj umela inteligencia.

Avsak nasledne musime tiuto hodnotu este vynasobit pribehom, ktory
bude dominovat.

Aka bude nédlada ostatnych investorov vo svete?

Ako nahnevani [l alebo optimisticki [l budid? Ako sebaisto sa citia?
Do akej miery si presvedcéeni drzat svoju poziciu? Aky pribeh im ich
poradca povedal pri kipe danej akcie?

Z kombinacie oboch faktorov nasledne dostavame nasobok toho,
kol'ko su investori ochotni zaplatit za dne$ni hodnotu.

Zakladnou otazkou teda zostava: Ako si moze niekto verit predpovedat,
aku néladu bude mat kopa cudzich ludi takto o rok? Ja sam neviem, akd
néladu budem mat dnes vecer.

Preto vela insiderov dodnes prichddza o peniaze. Aj ked’ poznaju citlivé
informacie skor ako verejnost, stale netusia, ako na ne zareaguju
ostatniinvestori.



Inak povedané, vyjadrenie v Style ,Akciovy trh by mal v obdobi
najblizsieho roka narast o 10%" znie rozumne.

No veta typu ,Ludia by mali mat takto rok o 10% lepsiu néladu,” znie
celkom divne, nie?

Obe vyjadrenia v§ak hovoria prakticky to isté.
A nedajui sa od seba navzadjom oddelit.

Akciam je totiz Gplne jedno, ¢o si myslis.

Budovanie
majetku [

Aktivne
investovanie

www borisjankowvsky.sk




KAPITOLA 3

Otvoreny list mladym
investorom

KedZe investujem svojpomocne uz viac ako 15 rokov, pomyslel som si,
Ze by mohlo byt uzitoéné napisat list dnesnym mladym investorom -
s radami, ktoré som si pocCas svojej cesty osvojil. Skisenost je sice
neprenositelnd, no mozZno sa mi predsa len podari preniest aspori ¢ast
z nej. Tak podme na to.

Mily mlady investor,

Nemas to jednoduché. Kazdy tyzden na teba vyskoCi aspon jedna
reklama s exkluzivnou ponukou kam investovat. Zaru¢ene vynosné
korporatne dlhopisy, astronomické bohatstvo oslobodené od vsetkych
zlych politikov sveta vd'aka kryptomenam ¢i akciové tituly, ktoré

v najblizsej dekade urcite zmenia svet — a ty o nich samozrejme vd'aka
online banneru vie§ medzi prvymi!

Do toho ti volaja byvali spoluziaci zo strednej aby si si s nimi dal
nezavaznu kavu, na ktorej ti ponudknu bezplatny audit tvojej penazenriky,
s cielom pripravit ti na mieru ndvod na to, ako sa stat milionarom.

A z instagramu na teba skace tvoj oblUbeny raper so zflavovym kédom
na otvorenie si tradingovej platformy, ktorej 75% uZivatel'ov je historicky
v minuse.

Chvalabohu aspon za to, ze uz nechodis osobne do banky. Naposledy ti
tam teta zacCala pontkat d'alsi zaruceny zlaty gral. Sranda, ked' si bol v tej
bankovej pobocke naposledy, sedeli v nej Uplne ini ludia. Aj ti tvoji byvali
spoluZiaci v obleku uz dnes maju Uplne iné zamestnania a investiciam sa
uz prestali venovat. Kto vie, ¢o sa odvtedy zmenilo.



Nehovoriac o dalsom mnozstve investi¢nych informacii skdkajlcich
na teba z platenych PR ¢&lankov, sponzorovanych rozhovorov v TV, az
po investiéné kurzy od Cesko-slovenskych Warrenov Buffettov z Wishu.

Magickych pontik, kam poslat svoje peniaze, je netrekom.

i

Presiel som si rovnaku cestu.

Zacal som investovat este ako tinedzer. Veril som investicnym tipom
mdjho okolia, mojim vtedajsim manazérom, niektorym reklamam a
neskér, s rastom maojho kapitalu, aj viacerym chlapcom v obleku,
tvariacich sa seridzne, sidliacich v officoch s vysokymi stropmi v rdmci
historického centra Bratislavy - od Gorkého az po Laurinsku.

Ego mi posteklili, priznavam.

Ja som ale stéle chcel len efektivne zhodnocovat svoj kapital.

No vébec som netusil, €o robim. Bol som novacik, ktory sa vo svete
investovania topil. Vyskisal som si pofidérne dlhopisy s peknym
ligotavym obalom, peer-to-peer p6zicky s nulovou likviditou a vlastnil
som aj zopar jednotlivych akciovych titulov s nadejou, Ze sa ich hodnota
¢oskoro strojnasobi. Nevyhol som sa ani drahym podielovym fondom

v bankéch ¢&i bitcoinu. Chvalabohu som mal vela stastia. Obisiel ma
akykol'vek masivny "fuck-up".



Este aj ten BTC som slepo trafil uz v roku 2016. Zarobil mi dost na nové
auto (ktoré som si samozrejme nekupil) a o rok na to som ho predal.
Odvtedy som sa ho uz nedotkol. Pochopil som, Ze som sa so §tastim
zviezol na pyramide. Thank you. Don't see you later.

M®bj najvacsi vyplach bola akcia, ktord k dneSnému dnu stratila 99%
svojej hodnoty. Jej nakup mi odporucil skiseny investiény poradca.
Nevydalo. Nevadi. Riskoval som predsa svoje peniaze. Nie jeho.

Ano, mal som aj tastie. Ale vlastne aj nie. Na jednej strane som sa vyhol
velkym stratédm kapitélu, na tej druhej som sa vSak obral o potenciélny
zisk. Premarnil som mnoho ¢asu, energie a kapitalu.

« Cas som stratil kvéli uslému zisku. Ale beriem to ako skolné.

» O energiu som priSiel pocas stoviek zbyto¢nych hodin Stddia a
analyz trhu ¢i jednotlivych spoloénosti. Zbytoéne mi brali pozornost.
Naozaj som si myslel, Ze dokazem predvidat budicnost. Rovnako
som veril zopar lud'om, Ze to dokaZu tiez. Jeden technicky, druhy
hodnotovo, treti kvantovo. Jasné. Ked' sa len pozriem spétne, ¢o
vSetko sa na trhu odohralo od roku 2009 - taku detektivku by
nenapisal ani Hitchcock. Trhy to ale v§etko prezili. A rastu d’alej.
Bez potreby saich chytat.

e A Co sa tyka posledného bodu — premarneného kapitalu — ten som
nechal na poplatkoch. Ani nechcem spogéitat, kolko tisic eur som
vyhodil za v8etky tie neexistujlice investi¢né sluzby, ktoré som si
predplatil, no nikdy mi v praxi neboli dodané.

Mily mlady investor, piSem ti tento list, aby si sa vyhol rovhakym
chybam ako ja. Kde teda zacat? Koho poclvat? A ¢o je najdolezitejsie —
komu verit? Je lahké nechat sa strhnit snami o rychlom zbohatnuti.

Ide zaiste o vel'mi lakavu predstavu. Sdm som takym podlahol.

Davaj si teda v prvom rade pozor na vSetkych tych, ktori ti takyto sen
chcl predat. Rychle zbohatnutie je totiz riskantna a nebezpeéna hra.
Ved keby to bolo také jednoduché, mas predsa okolo seba samych
bohatych ludi. V skuto¢nosti je ale priemerny finanény majetok Slovakov
(ogisteny od dlhov) stéle na Grovni okolo 13.000 eur.



Premyslam teda nad vSetkymi tymi investi€nymi radami a exkluzivnymi
investiénymi ponukami, ktoré sa u nas za poslednych 15 rokov
vystriedali. Komu vlastne pomohli? Zamysli sa nad tym.

Pytaj sa, bud’ zvedavy a nau¢ sa verit svojmu instinktu. Neviem ako ty,
ale ja by som nezjedol nie¢o, €o mi nevonia. Stavim sa, Ze si na tom
rovnako. Ak ti teda nie¢o “nevonia” (alebo naopak, vonia az prili§ dobre,
aby to bola pravda), raddej od toho ruky preé.

Mnohi sa ta snazia nalékat, aby si im zveril svoje tazko zarobené peniaze.
Bez zadujmu pomdct ti. Pozor aj na tych, ktori majid sami problém.
Finfluencer alebo financny poradca s vlastnymi finanénymi problémami
- od takych radu taktiez nepotrebujes.

Dlhopis s vynosom 8% bez rizika? Hm. Ak si si nebodaj predtym kupil
od tej istej spolocnosti podobnu investiciu s niz§im vynosom - dostavas
teraz naozaj vynos, alebo ti len vracaju tvoje vlastné peniaze?

Popremyslaj.
Komu teda verit a od koho sa ugit?

U¢ sa od tych, ktori si svoj majetok buduju trpezlivo. U¢ sa bohatnut
pomaly. ZloZené Urocenie je skutoény 6smy div sveta. Opat hovorim
z vlastnej skisenosti. Taky index S&P 500 som v roku 2009 prvykrat
nakupil za cenu 950 dolarov. Ako si mysli§, Ze ma tento rok trapil
docasny prepad jeho ceny zo 6150 na 5.000?

SNP - Dulayod Qusto < USD

S&P 500 (*éépc) # Follaw
5,921.54 it

1 closa: May 27 a14

18.72 (+2.05%)

M EDT

BOBD M EM YTD W BV A @D KoyEvents = Mountain ~ +* Advanced Chart @



Predtym, nez sa pustis do konkrétnych investicii, uvedom si tiez dve
zakladné veci:

1. Minaj menej, nez zarobis

2. Zvysuj rozdiel medzi svojimi prijmami a vydavkami

Lebo odkladat si z mala je stale mélo. Ak budes investovat pravidelne
a diverzifikovane, mézes si postupne vybudovat majetok a nechat svoje
peniaze d'alej pracovat. Rokmi tak mézes dosiahnut aj stav finanénej
nezavislosti — stav, kedy pracujes, pretoze chces, nie pretoZze musis.

A do éoho teda investovat? Pre vaésinu mladych investorov je dnes
najlepsim rieSenim investovanie do pasivnych ETF fondov. Stanes$ sa tak
mini-akciondarom celého sveta. A vd'aka tomu dokazes "parazitovat"
na raste globdalneho trhu. Dopredu prizndvam - investovanie

do pasivnych ETF fondov bude nuda. Ak sa chce$ zabavat, v poriadku.
Leb to nerob so svojimi peniazmi.

Budovanie bohatstva ma byt nuda.

Bud' trpezlivy a vybuduj si dlhodobu investiénu stratégiu. Nenechaj sa
ovplyvnit kratkodobym Sumom. Nemen svoju stratégiu kazdych

6 mesiacov. A ked' v rdmci svojho ETF portfélia dosiahnes 6-ciferny
majetok, kl'udne mézes (aj ked’ stéle nemusis) zvazit aj investovanie

do jednotlivych sektorov, i titulov. No obmedz riziko. Pouzi na to max.

10% hodnoty svojho portfdlia. Ak ti to krachne, finan¢ne ta to nezruinuje.

Lebo investovanie nemusi byt hazard. Prave naopak. Pri hazarde totiz
plati stary zdkon: Cim dlh&ie hras, tym vacsia je $anca, Ze ta kasino ohol.
Taky americky akciovy trh v§ak od roku 1926 dosiahol pozitivhe vynosy
pocas:

e 56% vsetkych dni

63% vsetkych mesiacov
75% rokov

88% 5-rocnych obdobi
95% 10-ro¢nych obdobi
100% 20-ro¢nych obdobi



Akciovy trh je teda opakom kasina — ¢im dlhsie hras, tym vyssia je
pravdepodobnost, Ze dosiahne$ pozitivne vynosy.

Investovanie na dlhodobom horizonte prinadsa priemerny ro¢ny vynos
okolo 7%. A to ti Uplne staci.

Pricom pamataj, Ze portfélio je ako mydlo — ¢im viac sa ho chytas,
tym menej ti z neho zostane. Preto bud’ trpezlivy a nechaj svoje peniaze
pracovat. Rozhoduj sa rozumne, nie impulzivne. Ak to dokazes, budes

za to bohato odmeneny.




KAPITOLA 4

Preco si investori myslia,
ze su mudrejsi ako trh?

Mnoho investorov veri, Ze dokazu vybrat tie spravne akcie a dlhodobo
poréazat trh. LenzZe &isla aj zdravy rozum hovoria inak.

Prec¢o sa tolko l'udi aj napriek dékazom stéle vrha do vyberu jednotlivych
akcii namiesto jednoduchého a efektivneho indexového investovania?
Tento blog rozobera tri najéastejsie omyly, kvoli ktorym ludia opustaju
pasivnu stratégiu (a Casto na to doplécaju horsimi vysledkami).

Existuju relevantné dévody preco drzat jednotlivé akcie namiesto indexu
celého akciového trhu? Zastancovia pasivneho investovania, kam radim
aj seba, v tom maju jasno — nema velky zmysel snazit sa porazat
krupiérov z Wall Street, najma pokial’ sa investovaniu nevenujeme ako
profesiondli - teda niekolko hodin denne.

Statistiky totiz hovoria jasne: priblizne 8 z 10 aktivnych spravcov
na globalnom akciovom trhu v dlhodobom horizonte neporazi svoj
benchmark. A aj tych zopar, ktorym sa to podari, Castokrat nevedia
tento ¢isty nadvynos dorugit investorovi kvéli vy§§im manazérskym
a transakénym poplatkom.

To ma priviedlo k zamysleniu: Aké su najCastejSie nespravne dovody,
prec¢o sa od ¢isto indexového pristupu odklonime k jednotlivym
akciovym titulom? NizSie som spisal tri, s ktorymi sa stretdvam
najcastejSie.



1. Dlhodobo dokazem tvorit nadvynos

Celkovy vynos aktivnych investorov bude vzdy len priemerom vynosu
samotného trhu. Pretoze pasivni investori iba kopiruja trh. A to, €o
zostava - teda Gast patriaca aktivnym investorom — dopifa celkovy
obraz.

Ak teda niekto akciu ,prevazi” (kipi jej viac), iny ju automaticky ,podvazi”
(kdpi jej menej). Na trhu teda nie je ziadny dodatoény vynos — aktivni
investori obchoduju len sami medzi sebou.

A aj ked sa niektorym, napriek vietkym prekazkam, podari trh prekonat,
nemusi to byt vysledok nadpriemernych schopnosti. Existuju totiz tri
zékladné cesty, ako dosiahnut lepsi vynos nez trh, bez potreby
vytvorenia skutoc¢nej alfy.

Stastie
Predstavme si sto opic, ktoré hadzu Sipky na ter¢ s nazvami firiem.
V priemere budu ich vynosy zodpovedat vynosu trhu. Priblizne polovica
z nich trh prekong, druha polovica zaostane. AZ pomocou detailnejsej
analyzy portfdlia vieme zistit, Ci niekto naozaj vie, ¢o robi, alebo mal len
stastie.

Sektorovy bias
Mnohi investori trh prekonavaju jednoducho vd'aka tomu, Ze sa zameraju
len na jeden konkrétny sektor, ktorému sa v ur¢itom obdobi vynimoc¢ne
zadari. Napriklad, kazdy, kto bol v poslednych rokoch vyrazne
zainvestovany do technologickych akcii, dosiahol lepS$ie vysledky nez
Sirsi trh.

No ¢o ak tech sektor prekonal Sirsi trh o 9% a investor, ktory sa nan

sustredil, dosiahol vynos vyssilen o 8%? Mézeme ho aj tak nazvat
skvelym? Ur¢ite nie.

V tomto pripade by stacilo nakupit technologicky index a dopadli by
sme eSte o nieco lepSie. Podobny princip plati aj pri inych sektoroch —
pri preferovani hodnotovych, rastovych, malych ¢i strednych firiem.



Beta bias
Z dlhodobého hl'adiska sa da trh prekonat este jednou fintou — pomocou
paky (leverage). A to bud’ priamo (napriklad s vyuzitim futures) alebo
nepriamo — nakipom vacésieho poctu “high-beta” akcii, ktoré maju
vy§Siu volatilitu.

> x

Ak mé napriklad niekto portfélio s betou 1,4 (&ize so 40% vy3sim rizikom
ako je riziko trhu) aviak dosiahne vynos nizsi nez 1,4-nésobok trhu,
o Sikovnosti manazéra nemdze byt re¢ — hoci na prvy pohlad trh

prekonal. Nadvykon vd'aka vyssej bete nie je alfa.

Ked' teda niekto tvrdi, Ze dlhodobo poréaza trh, da sa to jednoducho
skontrolovat. Staci na to pouzit §tandardny faktorovy model. Ten néam
pomédze zistit, ¢i nadvynos naozaj vznikol §ikovnym investovanim alebo
nie. A ak tam predsa len nejaka skutoc¢na alfa existuje, vieme rovno
posudit, ¢i ide o ndhodu, alebo nie¢o, na ¢o sa da aj systematicky
spolahnut.

2. Warren Buffett to dokazal, dokazem to tiez!
Legendarna Berkshire Hathaway ma za sebou skuto¢ne pdsobivé
obdobie, pocas ktorého prekondvala trh. Pre¢o sa teda nepokdusit jej
Uspesny pribeh zopakovat aj z Bratislavy alebo z Popradu?

Nuz, ako uz davnejsie ukazal znamy vyskum, zna¢na Cast nadpriemernej
vykonnosti Berkshire Hathaway je sposobena najma pakovym efektom,
cez jej pristup k lacnému zadizeniu prostrednictvom jej pozicie

v poistovnictve.

Prave tato pozicia spolo¢nosti umoznila ziskat vaésiu expoziciu na trhu
oproti vac¢sine ostatnych tradi¢nych investorov. V skratke - z kazdych
10 percentuéalnych bodov nadvynosu oproti trhu bolo iba 3,6%
sp6sobenych alfou Buffetta.

Pre nas beznych investorov to znamenj, ze bez vyhody v podobe
vlastnictva poistovne, ktora Buffettovi umoziiila vyuzivat nadstandardnu



paku, by sme sa pravdepodobne nedokazali ani len priblizit k tomu, ¢o
dosiahol on.

A to ani v pripade, keby sme si nastudovali rovnaké mnozstvo informacii,
mali totoZné analyzy a drzali tie isté akcie (o je mimochodom taktieZ
nemozné, ked’ze niektoré z nich ani neboli verejne obchodované).
Najjednoduchsi sposob, ako napodobnit Buffettovu stratégiu teda
zostava kupa akcii jeho spoloénosti do svojho portfélia.

3. Budem investovat iba do titulov, ktoré poznam

Mnohi investuju iba do firiem, ktoré dobre poznaju. Mozno preto, lebo
v danom odvetvi pracujd. No ja sém, ako finan¢nik, by som nikdy
neinvestoval len do finanénych spolo¢nosti, ignorujidc vsetky ostatné
sektory.

Ini zase uprednostniujd nakupit si akcie firiem, ktorych produkty &i sluzby
sami vyuzivaju ako spotrebitelia. Tym si v8ak zase vytvarajd vyrazne
nevyvazené portfélio — sistredené len na niekolko odvetvi ako IT &i
maloobchod, prehliadajic d'alsie délezité sektory. Takéto portfélio sice
moze kratkodobo prekonavat trhovy index, zrejme sa tak ale deje iba

za cenu vyssieho rizika na jednotku vynosu.

Ked' sa pozriem na zoznam spolocnosti v indexe S&P 500, desiatky
z nich vébec nepoznam. A to hovorime o tych najvacsich firmach
v Spojenych §tatoch. Ak by sme sa pozreli na stredne velké alebo malé

spolo¢nosti, poznal by som ich eSte mene;.

A prave to povazujem za skvelé — vlastnit podiel na celom trhu vratane
kvalitnych firiem, o ktorych by som inak ani netusil. Tomu hovorim
skutoéna diverzifikacia.
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NajcastejSie behavioralne
chyby individualnych
Investorov

Nie je ziadnym tajomstvom, Ze va¢sina individudlnych investorov, ktori
investujd na vlastnud past, dosahuje dlhodobo horsie vysledky nez ich
benchmarky. Hlavné dévody?

» predavaju ziskové investicie priskoro pricom tie stratové naopak
drzia pridlho

e suU pri nakupnych rozhodnutiach nadmieru ovplyvneni svojou
obmedzenou pozornostou

* maju tendenciu drzat nedostatoc¢ne diverzifikované portfélia

Pravdou ostéva, ze mnohi, ktori posielaju svoje Uspory na trh, nie st
investori, ale skér prepakovani traderi s nekontrolovanymi kognitivnymi
skresleniami a slabym chapanim rizika. Co v kone&nom désledku
negativne ovplyviuje ich finanéné vysledky.

Ano, sme len udia a robime chyby. Ale preé&o sa nenaugéit im
predchadzat?

Rozsiahly empiricky vyskum opakovane ukazuje, Ze investori sa spravaju
inak, nez predpokladaju teoretické modely. Matematika je pritom
nelprosna: Vsetci spolu dokazeme v priemere zarobit len hruby
trhovy vynos. Ak jeden investor trh prekona, iny musi zaostat.
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Preco si teda tolko investorov stéle spravuje svoje portfolia samostatne,
ked mézu dosiahnut vyssie vynosy (pri nizsom riziku) cez nizkonédkladové
indexové fondy? A pre¢o mnohi stéle drzia portfélia plné individualnych
akcii a aktivne obchoduju, hoci ich dlhodoba §anca na Gspech je takmer
nulova?

Odpoved treba hladat v nasich hlavach.

1. PriliSna sebadovera

Ide o presvedcenie, Ze vieme viac, nez v skutocnosti vieme. Klasicky
priklad: 90% Soférov si mysli, Ze st nadpriemerne dobri vodiéi.
Rovnaka odvaha je pre nas typicka aj v inych oblastiach — investovanie
nevynimajlc. Zda sa, Ze Warrena Buffetta dnes stretneme takmer na
kazdom rohu.

2. Hladanie senzacie
Pre mnohych je samotny trading akcii najma formou zébavy a adrenalinu,
ktory prindSa vzruSenie podobné hazardu.



3. Efekt dispozicie

Investori maju silna tendenciu prilis skoro predavat vitazov (mam zisk!) a
naopak — pridlho drzat porazenych (to sa urgite este vrati naspat..). Cas
drzania porazenych byva priblizne dvakrat dlhsi oproti vitazom. Tento
efekt sa sice s rastlcimi skiisenostami mierne znizuje, no stéle ide

o Castu a danovo neefektivnu investiénud chybu.

4. Posiliujice proroctva

Opakujeme spréavanie, ktoré nam v minulosti prinieslo radost alebo zisk
a vyhybame sa tomu, ¢o nam spésobilo stratu ¢i negativnu emdéciu.

V praxi to znamen3, Ze investori nakupuju viac, ked' trh rastie, a preferuju
akcie, ktoré im uz v minulosti priniesli profit.

5. Obmedzena pozornost

Ako ludia mame obmedzend a nedokonall pozornost. T nas vedie bud’
k oneskorenej reakcii na ddlezité informacie, alebo naopak,

k prehnanym reakcidm na nedpodstatné spravy.

Napriklad, reakcie trhu na vysledky firiem byvajud mensie, ak reportuje
viac spolo¢nosti naraz, alebo ak je vysledok ozndmeny v piatok, ked’ sd
investori uz rozptyleni vikendom.

Investori tak asto vyberajl akcie skor podla toho, ¢o im udrie do o¢;,
nez na zéklade systematického vyskumu.



6. Neschopnost diverzifikovat

Viaceré prieskumy ukazujd, Ze investori nedokazu efektivne
diverzifikovat svoje portfélia. Zndmym prikladom je pripad Enronu, kde
zamestnanci drzali v priemere az 62% svojich déochodkovych uspor

vo firemnych akciach, €o pri bankrote znamenalo nielen stratu ich prace,
ale aj stratu vyznamnej Casti ich Gspor. Pricom podobny princip plati

pri preferenciach investovania do akcii populérnych &i lokédlnych firiem
(bod &.3) Tento pristup sice mdze priniest zvy$eny pocit bezpedia, no
zaroven vystavuje investora ovel'a vy§sej volatilite a riziku.

7. Kupujeme budtcnost, predavame minulost

Investori nakupuju akcie s o¢akavanim toho, ¢o dufajd, Ze sa stane

a predavaju ich na zéklade toho, o sa uz stalo. Mnohi investori navyse
predpokladajd, Ze nedavna minulost dokaze predpovedat buddcnost.

Vo vacsine pripadov to potom vedie k spravaniu z bodu ¢&. 4 - prili§ skory
predaj ziskovych pozicii a neskory predaj tych stratovych.

Zhrnutie:
Investori v redlnom svete a investori v akademickych modeloch su dva
rézne typy ludi.

Tedria predpokladd, ze priemerny investor drzi dobre diverzifikované
portfélio a obchoduje len minimalne, aby minimalizoval svoje transakéné
naklady a dane.

V praxi sa vS§ak ukazuje, Ze obchoduje ¢asto, ma slabé schopnosti

pri vybere jednotlivych titulov, vitazov sa zbavuje priskoro a porazenych
drzi pridlho. NavySe nedostatocne diverzifikuje a je nadmerne nepozorny.
Tym sa odchyluje od odportc¢ania drzat nizkonakladové, Siroko
diverzifikované indexy, ¢o ho v kone€¢nom dbsledku obera o nemalé
Vynosy.

Itis how itis.



5 kltcovych strateégii
pre tvoj dlhodoby
investicny uspech

Sam som potreboval vela ¢asu na to, aby som lepsie pochopil, ako
sprévne nakladat so svojimi investiciami. Trvalo mi to roky a za chyby
som priebezne platil — ¢i uz vo forme uslého zisku, alebo priamo stratou
Casti svojho kapitalu.

Dnes sa uz len usmievam nad tym, ako som si namyslal, Ze dokdzem
predvidat nielen budtcnost, ale aj spravanie a reakcie vietkych
investorov okolo seba.

Nizka vykonnost aktivne riadenych fondov totiz nie je doéasnym
zlyhanim, ale ich prirodzenou vlastnostou.

A prave na zéaklade svojich skisenosti som sa rozhodol podelit o niekol'ko
principov, ktoré ti mézu poméct pri budovani vlastného kapitalu.
Zakladom je pochopit, Ze nevie§, o nevies.

Nevedel som, Ze pride Covid alebo vojna na Ukrajine. Ani to, Ze dnes
bude najvacsou hviezdou trhu nejaka Nvidia a rok na to sa s€ista jasna
z vychodu zjavi jej vyzyvatel DeepSeek, v ktorom si stake kudpi Alibaba.
Nevedel som ani ako dopadnu clé od Trumpa.

Ak si ukl'udnim ego a priznam si, Ze neviem, €o neviem, potom to
znamen3, Zze neviem predpovedat budicnost. Tobdz nie reakciu celej
spolo¢nosti na akékol'vek zmeny.



Aj preto v investovani ziskavame narok na vynos - ako kompenzaciu
za to, Ze sa pokuisame triafat budicnost.
Kld¢ovou otédzkou teda zostdva, ako zabezpedit, aby sme boli riadne
odmeneni za to, Ze sme svoje peniaze vystavili riziku. Ked si zérover
uvedomujeme - Ze nevieme, ¢o nas Caka.

1. Diverzifikuj

Tvrdit, Ze odmenu za podstupovanie rizika si méZzeme zabezpedit
diverzifikaciou, méze zniet celkom nelogicky. Pricom posledné roky
naozaj plati, Ze v pripade mixu akcii' s dlhopismi nie sme dostato¢ne
chraneni vo¢i potencialnym vykyvom trhov (vid’ graf niZsie). Korelacia
medzi americkymi akciami a dlhopismi totiz od roku 1976 dodnes nikdy
nebola vyssia (0.73)

Rolling 3-Year Correlation:
S&P 500 and Bloomberg US Agg Bond Index (US Stocks vs. US Bonds)
(Menthly Total Returns, Jan 1976 - Dec 2024)
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Napriek tomu vnimam diverzifikdciu najma ako psychologicki podporuy,
ktord nédm pomaha zostat na trhoch aj pocas kriz. Diverzifikacia dokaze
zmiernit hystériu, kym pominie obdobie neistot a chaosu.

Ja sém na diverzifikdciu nedam dopustit. Aj ked’ osobne napriklad
dlhopisy mentéine vébec nepotrebujem. Verim, Ze som uz dost stary

a vytrénovany na to, aby som pripadne vykyvy akciovych trhov prestal
s kl'udom angli¢ana (uvidime zase raz v praxi!).



Zaroven netusim, pre¢o mam kvalitnym firmam svoje prostriedky
pozi¢iavat (dlhopis), ked’ sa mézem stat rovno ich spolumaijitefom
(akcia). Moju motivéciu nemeni ani mozZnost stat pri deleni likvidagného
zostatku v prvom rade.

Kazdopdadne, aj ked’ mimo dlhopisov, stale diverzifikujem medzi tisicky

firiem, viaceré druhy aktiv ¢i regiony sveta.

2. Maj vzdy po ruke extra hotovost

Ano, drzanie finan&nej rezervy mézeme vnimat ako usly zisk. Ked' trhy
rastd, hotovost moze brzdit nase celkové vynosy. No na druhej strane
nam zésoba hotovosti vie poméct vyhnut sa impulzivhym
rozhodnutiam v ¢ase trhovej volatility. Okrem toho méze slizit aj ako
délezity zdroj kapitélu, ktory mézeme efektivne vyuzit na vyhodné
nakupy pri poklese trhov.

Ako ukazuje aj graf od Morningstar, portfélio obsahujice 90%
americkych akcii (S&P 500) a 10% hotovosti dosiahlo od roku 1926
priblizne rovnaky rizikovo-upraveny vynos ako portfdlio investované
vyluéne do akcii.

Holding Cash Is Not Necessarily a Drag on Risk-Adjusted Performance

rom Dec. 31,1925 to Feb. 28, 2023)
Portfolio Return % Standard Deviation %  Sharpe Ratio
90% Stock/10% Cash  9.69 16.70 0.53
100% Stock 10.21 18.68 0.53

3. Daj tomu ¢as

Od roku 1926 investori zainvestovani v indexe S&P 500 dosiahli

na horizonte 12 mesiacov negativny vynos v priemere v jednom

zo styroch rokov. Avéak, ked’ predizime sledované obdobie na 5 rokov,
§ance na vynos rastu. Pri 10 roénom horizonte investori zaznamenali
stratu iba v 5% pripadov a pri 20 rokoch uz nenajdeme ani jedno
zdporné obdobie.
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S&P 500: 1926-2020

Time Frame Positive Negative
Daily 56% 44%,
1 Year 75% 25%
5 Years 88%% 12%
10 Years 959, 5%,
20 Years 100%% 0%
Source: Dimensional Fund Advisors

Trhy maji tendenciu odmenovat nas z dlhodobého hlradiska.
Odporucanie, aby si si pevne sedel na rukach dost dlhd dobu, nech sa
deje ¢okolvek, teda dava obrovsky zmysel.

4. Odstran prebytoéné naklady

Verime, ze ostatni budid konat v nasom najlep§om zaujme. Aj ked’

v investovani to v drvivej vacsine pripadov znamena nerobit ni¢. Mam
teraz na mysli situdcie, v ktorych investor plati mnoZstvo ludi Gplne
zbytoc€ne. Pri samotnom investovani totiz plati, Ze ¢im viac kucharov je
v kuchyni, tym drahsie (a nie automaticky chutnejsie jedlo) budeme
jest.

Kazda vrstva navy§e medzi investorom a kapitdlom predrazuje investiciu
a tym zniZuje jej vynos. Konzultanti, poradcovia, ich riaditelia, traderi,
Skolitelia, portfélio manazéri, fondy fondov, burzy, atd’. Ti vSetci si cucni
z tvojej investicie. Cim viac z nich teda vyuzivas, tym viac platis. Vsetky
tie Usta treba kimit.

Popremyslaj nad tym.

Lebo vy$sia ndro&nost a zlozitost automaticky nevedie k vy$sim
vynosom. Aj preto je filozofia pasivneho investovania dnes obrovskym
trendom a aktivni manazeri si z toho trhajd vlasy. Samozrejme, nevidim
problém priplatit si za vy§sie vynosy. To sa ale bohuzial nedeje. Aktivni
spravcovia v drvivej vacsine pripadov zaostavaju za trhom.
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Report 1a: Percentage of Funds Underperforming Their Benchmarks (Based on
Absolute Return)

Fund Category Comparison Index 1-Year (%)  3-Year (%) | 5-Year (%) 10-Year (%)
Canadian Equity SAPTSX Compasite Index 8533 T3.81 92.96 96.63
223;"""‘ Rooiec g%gslﬁx[mﬁﬁ;x ey 7742 62.69 86.05 98.04
argaMidCap (CAD)
gl T ws o | me wo
ﬁ:‘g;;"ﬁl:‘;' SAPITSX Completion Indax 70.59 70.59 71.79 76.18
LS. Equity S&P 500 (CAD) 75.69 96.03 92.36 o7.56
International Equity  S&P EPAC LangeMidCap (CAD) 86.49 83.10 82.86 95.83
Global Equity 54P Developed LargaMidCap (CAD) 89.55 84,14 43.70 a7.60

Source: AP Dow Jones Indices LLC, Fundata. Data fof periods ending Dec. 31, 2023. Oulperonmance i based on equal-weighted fund
counts. Index performance based on total return. Past periormance is no guarantes of future results. Table is provided for ilustrative

PUpOses:

Navy$e, mnohi z nich dnes investovanie ako tému naro¢ky komplikuju -
aby si mohli vypytat vy$§iu odmenu (a pdsobit mddro). A pri pohlade
do ich kuchyne néasledne ¢lovek zisti, Zze za ich "super-komplikovanou”
investi€nou stratégiou a poplatkom za nadvynos Castokrat v praxi stoji

kombinéacia nizkonakladovych indexovych fondov.

5. Investuj jednoducho

Ked som v roku 2010 zacal svoju pracovnu kariéru, automaticky ma

na HR prihlasili do tretieho piliera. V tom ¢ase som nemal $ajnu o ¢o
konkrétne tam ide. Vedel som len, Ze tam smerujud moje peniaze priamo
z vyplaty, $éf k tomu nie€o prihodi a vyberiem si to az na déchodku.

Uprimne prizndvam, ze mi to vtedy bolo Gplne jedno — asi tandardny
mindset 20 roéného chalana. Ved' do déchodku este d'aleko.

Mal som v§ak aj stastie. Vybrali mi dynamicky (neskér indexovy) fond.
Nemal som ponatia o tom, ¢o sa v nom skryva ani ako presne funguje.
Prispevky mi tam chodili asi 4 roky. Aj som na to Gprimne zabudol, kedZze
peniaze mi tam smerovali priamo z vyplaty. Mimo moje zorné pole.

Vysledok? Od zaloZenia som tam nespravil jedind zmenu. Manualne som
tam neposlal ani euro. A dnes tam mam nasporenu 5-cifernd sumu,
pricom 60% z nej tvori samotny vynos. Z celkovej sumy teda moje
vklady spolu s vkladmi zamestnavatela tvoria menej ako 40%.
Rozmenené na drobné, ja som tam z vyplaty vlozil okolo 20% z hodnoty
Gctu. Zostatok — viac ako 80% jeho hodnoty, je teda z mdjho pohladu
vynos. Wow.
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KAPITOLA 7

15 tipov ako usetriv

Hypotéka: Vyuzi kvalitného a skiiseného sprostredkovatela. Ten
pozna finty bank, ich schvalovacie procesy a aj to, ako ti nastavit prijem.
Kazda banka ma totiz iné pravidla a rézne vynimky. USetris tisice eur.
Hovorim z vlastnej skdsenosti.

Nikdy si nekupuj poistenie z banky. Musi na nom zarobit banka aj
poistovia.

V investovani preferuj nizko-nakladové indexové ETF riesenia
oproti podielovym fondom. Kvéli niz§im poplatkom a moznosti nulovych
dani. Neplat §tatu dobrovolne viac, ked’ nemusis.

V tretom pilieri (vratane Eurépskeho déchodku PEPP) si
od zamestnavatela nacerpaj vSetky prispevky do vysky toho tvojho.
Ak vie zamestnavatel prispiet aj viac ako ty - este lepsie. Ziskava$ tak
obratom viac ako 100%-ny vynos

Vyuzivaj rozumné cash-back schémy (&) §

Neplat za ziadne bankové Gty

Nepozeram TV, Netflix ani Voyo. Sport sledujem na notebooku a ked'
potrebujem televizny kanal - najdem ho zdarma online. Setrim teda

za TV, rozne predplatné ako aj TV baliky

Nekupuj automaticky nové knihy. Pozri sa na swapy, do kniznic alebo
na ebooky a ked' ide o staré tituly - takmer vSetky najdes online ako PDF

Obedy mam ¢astokrat z domu. Obcas si po ne aj pesi zbehnem,
kedze byvam cez cestu od prace
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i) Mame doma stale iba jedno auto. S dietatom sa to asi zmeni, ale
predsa, ked sa potrebujeme obaja presunuit, volame Uber - max 10x
mesacne. Stéle ndsobne menej ako leasing, benzin, PZP a servis d'alSieho
vozidla. Plus garaz.

Radsej Uber Premium - osobny Sofér. A nerie§im ani parking

Ako hovori aj zndma Statistika: Sikromné vozidlo 95% Casu stoji v garazi.
£! Zaloz si tankovaciu kartu

-t Zbieraj nalietané mile. Osobne mam vd'aka tomu za sebou uz
2 spiatocné lety do USA. Aj s manzekou. Business class. Uplne zdarma

upgrady izieb zdarma

¢ Este pred rokom som mal doma 34 oblekov na mieru, 42 kravat a

k tomu 15 péarov topénok (bez komentara..) Az nastal vypredaj.

Dnes mi v Satniku visi eSte asi 10 oblekov a zopar topanok s kravatami.
Niekomu som pomohol nahodit sa na stuzkovi a ja mam na oplatku
vykryty polrok na déchodku. Alebo novy notebook ™ ked bude treba

Lojalita je peknd vec. Jasné, vSetci mame svoje lovebrandy, ale aj tak
sa neboj ob&as porovnat si konkurenciu za podobne kvalitny produkt

Samozrejme, Ziadny extrém nie je dobry.
m Extrém 1: Nebud' drZzgro$ ani asketicky mnich. Uvolni sa.
Extrém 2: Neminaj viac ako zarobis.

Princip totiz zostéva stale rovnaky: Cim menej minies, tym viac ti
zostane. Cim viac ti zostane, tym si bohatsi. A &im si bohatsi, tym
slobodnejsSim ¢Elovekom si.

Uz si dospely. Tak bud’ zodpovedny.
Lebo inak nie si dospely.
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3 investicné rady
pre navigaciu
v kazdom pocasi

Ak by sme dnes mali spisat investiént priruéku pre zaéinajticich
investorov, aké tri zakladné rady by obsahovala? Také, ktoré by boli

univerzalne bez ohladu na to, ¢i na trhoch vladne byéi alebo medvedi
sentiment, ekonomicka expanzia alebo recesia.

Ciefom kazdého investora je zisk. Nikto predsa nenakupuje cenné
papiere preto, aby ich neskor predaval za niz§iu cenu - mozno

s vynimkou obchodnikov zameranych na krétke pozicie (tzv. shorting).
Kazdopadne aj ich cielom je realizovat profit.

Na dosiahutie zisku je viak potrebné vyhnut sa viacerym chybam. A ¢o
sa tyka investi¢nych preslapov, pri beznych retailovych investoroch sa
v drvivej vaésine pripadov opakuiju tie isté priklady.

Niz8ie najdes tri pravidl3, ktoré stoja za Gspechom dlhodobého investora
v akejkol'vej dobe.

Investiéné pravidlo €. 1: Diverzifikuj

Aktudlna situacia na trhoch? ZvySena volatilita a neisté prostredie nielen
pre akcie, ale aj dlhopisy. Navy§e tu mame zlato na historickych
maximach a kryptomeny s nepredvidatelnym vyvojom. K tomu este
pridajme pestry vyber realitnych investicii a desiatky ré6znych
alternativnych investi¢nych moznosti.

Ako sa v tom vietkom vyznat?
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Ako povedal nositel Nobelovej ceny Harry Markowitz, diverzifikacia je
v investovani jediny “obed zadarmo” (tzv. free lunch). Je velmi lahké
upadnut do pasce prenasledovania minuloroénych vitazov - ¢i uz ide to
jednotlivé akciové tituly, indexy, sektory alebo regiony.

Najlepsi vynos v minulom roku je nam sympaticky a Casto verime, Ze sa
zopakuje aj v tom nasledujicom. Trend predsa musi pokracovat!
NedokaZeme si predstavit o by sa mohlo pokazit. Americké akcie
dominovali svetu poslednych 16 rokov. Je to predsa najvacsia ekonomika
sveta. Spotrebitel'sky raj. Co by sa jej mohlo stat?

Napriklad politické rozhodnutia, ktoré vd'aka clam obratia ekonomické
smerovanie USA naruby behom jedného tyzdna.

Pricom takychto prikladov existuje nekonecné vel'a. Kto by si pred par
rokmi dokéazal predstavit, Ze prestaneme “googlit’? S prichodom Al
nastrojov dnes Coraz viac ludi obchadza Google a pri vyhladavani otvéra
rovno stranky umelej inteligencie. A kde je dnes taky Facebook? Aj jeho
miesto uz postupne nahradzaju dalSie socidlne siete.

Rovnako tak dnes vzhliadame k Amazonu ¢i k Netflixu. Na prvy pohl'ad to
vyzerd tak, ako by ich ni¢ nemohlo zastavit a zostanu tu s nami naveky.
Budu vsak taki dominantni aj o par rokov? Kto vie.

Dnes si mozno nedokazeme predstavit, ¢o by sa muselo stat aby takito
giganti zacCali svoj Ustup. Ale je to bezna prax. Aj tie najvacsie firmy

v minulosti dosiahli svoj vrchol. Niektoré skér, iné neskér. A nie vzdy to
bolo vysledkom chybnych krokov z ich strany. Niekedy sa obaijvila kriza,
recesia, alebo novy konkurent, ktory priSiel s efektivnejsim rieSenim toho
istého problému. Tabul'ka vitazov sa preto v &ase neustéle meni.

RieSenim pre investora je teda diverzifikované portfélio, Co v praxi
znamena nevsadzat velku ¢ast kapitalu len na jednu kartu, jeden sektor
¢i do jediného regiénu.

Ale namiesto toho vlastnit ir§ie spektrum navzéjom vyvazenych a
korelovanych investi¢nych nastrojov. Investor si tak zvySuje Sancu
na dlhodoby uspech a zisk.
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Pomadckou mozu byt tzv. periodické tabulky navratnosti aktiv, ktoré
ukazujd, ako sa kazdy rok meni vykonnost jednotlivych tried aktiv.
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Investiéné pravidlo €. 2: Drz sa planu

Ak hladéme svojho najvacsieho nepriatela pri investovani, staci sa
pozriet do zrkadla. Napriek tomu, Ze sa investorom neustale pripomina,
aby investovali pravidelne, bez ¢asovania trhov, s jasnou a vopred
stanovenou stratégiou, mnohi nad’alej praktizuju Gplne opacny pristup
k riadeniu svojho portfdlia.

Kazdy investor potrebuje jasne stanoveny plan. A to idedlne v pisomnej
forme. Kolko investorov dnes vébec netusi, akid dlhodobu stratégiu
nasleduju so svojim portféliom? Té pritom maoze zniet lplne jednoducho
- napriklad “pravidelné investovanie do nizkonakladovych, Siroko
diverzifikovanych indexovych fondov s pravidelnym rebalansingom a
dokupovanim pri poklese trhu o kazdych 10%. A k tomu si kaZdych 10
rokov prikdpit 2-izbovy investiény byt v okoli Bratislavy alebo Trencina,
jednu uncu zlata alebo barel ropy.”

Vyber konkrétnej stratégie je, samozrejme, uz individudiny, kedze kazdy
investor ma svoj vlastny rizikovy profil, priority a subjektivne preferencie.

Zmyslom investicnej stratégie je viak snaha ziskat kompas. A vd'aka
nemu si udrzat kurz aj v ¢asoch, ked’ trhy ovladne neistota alebo
docasna panika. Kratkodobé pohyby trhov nikto nevie s urc¢itostou
predpovedat, no historické Gdaje hovoria jasne: akciové trhy rastu viac
ako dvakrat castejSie, nez klesaju.

Sance na Uspech st teda $tatisticky priaznivé — avsak iba vtedy, ak
dokazeme zotrvat zainvestovani aj pocas trhovych korekcii. Jednoducho
pokraéovat d’alej v nasej investiénej stratégii.

Investi¢né pravidlo ¢. 3: Na poplatkoch zalezi

Globaélne akciové trhy maju za sebou od roku 2009 skvelé vysledky.
Paradoxne, prave poc¢as dobrych ¢asov venuju investori poplatkom
menej pozornosti ako pocas kriz ¢i recesit.

Vyskum spolo¢nosti Morningstar v§ak jasne ukazuje, Ze prave poplatky
sU najlepsim prediktorom budtcich vynosov. Zjednodusene povedané,
¢im nizsi poplatok, tym vyssia oCakédvana navratnost investicie.
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Pricom viaceré d'alSie analyzy akciovych podielovych fondov v porovnani
s ich ekvivalentmi v podobe indexovych fondov ttto hypotézu
potvrdzujd. Indexové riesenia prekonavajd vykonnost porovnatelnych
podielovych fondov.

Plat teda jednoduchy vzorec: Cim nizsi poplatok, tym vyssi vynos.

Nedostatocna Uroven diverzifikacie portfolia, nelspesny boj s vysokymi
poplatkami bez pridanej hodnoty a absencia jasnej stratégie - to su tri
zékladné vyzvy, ktoré musi kazdy investor zvladnut, aby mal $ancu
dlhodobo uspiet v dynamickom trhovom prostredi.
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4 najvacsSie myty
aktivneho investovania

Aktivna sprava investicii je ¢asto vnimana ako cesta k vy§§im vynosom —
ved' staci ,porazit trh”.

LenZe realita je omnoho zloZitejSia. Mnoho populérnych tvrdeni

o vyhodach aktivneho investovania sa pri blizSom skdmani rozpada.
Tento blog si posvieti na S§tyri najéastejSie myty a vysvetli, preCo moze
mat pasivny pristup v dlhodobom horizonte navrch.

Mytus &.1- Musi$ porazit trh

Kto z nas by nechel dosahovat ¢o najvyssie vynosy pri ¢o najnizsom
riziku? Tento ciel sa Casto oznacuje ako ,alfa” - teda snaha ziskat vyssi
vynos oproti ostatnym investorom na trhu. Ak napriklad index S&P 500
dosiahne vynos 10% a my dosiahneme 12%, dokonca pri niz§ej
volatilite, nas rizikovo upraveny vynos bude velkym Gspechom.

Porazili sme trh.

Zakladnou otazkou v8ak zostéava, kol'ki investori v skutoénosti
potrebuju trh pravidelne porazat. Samozrejme, je prijemné dosahovat
vynos stabilne nad trhom, av§ak za 15 rokov skisenosti v investicnom
sektore som este nestretol investora, ktorého dlhodobym cielom by
bolo porazat trh.

Drviva vacsina investorov skor tazi dosiahnut taky vynos, ktory je

v stlade s ich finanénymi cielmi. Co zvy&ajne znamené vynos, ktory
prekonad inflaciu a zaroven ich nevystavi nadmernému riziku straty
kapitalu.
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A to, &i pritom prekonaju trh, nemusi byt vobec doélezité.

Ak je teda investi¢na stratégia nastavena v stlade s osobnymi cielmi
investora, tzv. ,alfa” vébec nie je nutna. V tomto zmysle je pre va¢sinu
investorov ddlezitejsie dosahovat nie maximalne, ale primerané
vynosy.

Je preto doélezité vytvarat si realistické oGakavania a benchmarky — také,
ktoré odrazaju finanéné ciele investora, nie len vykon trhu.

Mytus €. 2 — S indexom si len priemerny

Mnohi' si myslia, Ze pasivni investori vyuzivajici indexové fondy dosahuju
len priemerné trhové vynosy. To v8ak nie je pravda. Pasivni investori

v skuto€nosti patria medzi Spicku. Ako to?

Kazdoro¢né reporty SPIVA od S&P Dow Jones Indices to opakovane
potvrdzuju — podla najnovsich Gdajov az 90% aktivnych spravcov
nedokéze za poslednych 15 rokov prekonat svoj benchmark S&P 500.

Udrzat si naskok pred trhom je pre aktivnych spravcov extrémne
narocné, najma po zapocitani si vyssich poplatkov za svoje sluzby.

Mnohi musia navyse drzat ¢ast portfdlia v hotovosti a castokrat ho
zabezpecovat hedzovanim, ¢o znamen3, Ze prostriedky od investorov

u nich nie st naplno zainvestované Preto by nas vobec nemalo prekvapit,
Ze aktivni manazéri za trhom vyrazne zaostavaju.

Pasivny investor teda prostrednictvom trhového vynosu neberie Ziadny
priemer. Prave naopak — patri medzi hornych 10%. Do najvyssej ligy.

Inymi slovami, pasivni investori majud oproti tym aktivnym ovela lepSiu
poziciu na efektivne budovanie majetku v dlhodobom horizonte.

Mytus €. 3 — Poplatky nie su také dolezité

Pocas svojej kariéry som opakovane videl, ako si spravcovia za svoje
sluzby Uc&tuju ovela viac ako je hodnota, ktord svojim investorom
prinasaju.
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S prichodom internetu sa v8ak informacie stali dostupnejsimi
a technoldégie zdemokratizovali aj svet investovania — vd'aka ¢omu sa
predrazeni spravcovia kone¢ne dostali pod tlak.

Pre ilustraciu si predstavme sumu 100.000 € zhodnocovanu roénym
vynosom vo vyske 6%. Ta po rokoch narastie na 560.000 €. Ak by sa
vS§ak zhodnocovala s vynosom 8% ro¢ne, kone€¢na suma by narastla az
na takmer 1.000.000 €. To je obrovsky (takmer dvojndsobny) rozdiel —
ktory ukazuje, ze kazdé euro, ktoré nechame pracovat, vyznamne
zvysuje nas profit.

Dalsi priklad? Zoberme si podielovy fond, ktory si G&tuje roény poplatok
vo vyske 1,4%, zatial ¢o indexovy fond bude stat 0,6%. Rozdiel 0,8% sa
na prvy pohlad moZno nezda velky, avsak pri investicii 100.000 €

s roénym vynosom 7% budeme mat po 30 rokoch nasporentd sumu,
ktoré bude o 21% nizSia - len kvéli vy$Siemu poplatku. Inymi slovami,

lacnejSie indexové rie§enie nam moéze s niz§im poplatkom o 0,8%
priniest az 140.000 € navyse.

Navys$e, ako spominam v predchadzajicom bode — az 90% aktivnych
spravcov nedokézalo za poslednych 15 rokov prekonat benchmark
S&P 500. Vyssi poplatok teda neprinésa ziadnu protihodnotu vo forme
vy§Sieho vynosu. Naopak, bezcitne si ukrojil aj z toho mala, €o sa nam

podarilo zarobit.

V investovani plati, Ze z dlhodobého hladiska mame dve istoty: inflaciu a
poplatky. Inflaciu neovplyvnime, no méme pind kontrolu nad tym, kolko
zaplatime na poplatkoch. Hoci mnohym investorom, najma tym
zacinajucim, mdze dlhodobo pri sprave majetku poméct rada

od profesionéla, nemali by sa nechat zldkat mylnou predstavou,

Ze vyssi poplatok automaticky znamena vyssiu kvalitu sluzby.

Dnes uz totiz existuje mnozstvo kvalitnych nizkonakladovych rieseni,

pri ktorych dostaneme vyssiu protihodnotu za menej penazi. Rovnako si
treba davat pozor na spravcov, ktori sa prezentuju ako aktivni a G¢tuja si
tak vys$siu odmenu, no v skutoénosti iba kopiruju indexy.
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Tento rastuci trend z poslednych rokov som si vo svete spravy majetku
v§imol opakovane.

Mytus €. 4 — Riziko vieme vZdy kvantifikovat

Pojem rizika je v modernej finan&nej tedrii Casto nejasny a matuci.
Tradi&né ucebnice ho zvyknu definovat vyluéne cez standardni
odchylku a volatilitu. Takato definicia vSak z viacerych dévodov nie je
presna:

» Volatilita nemusi byt vzdy na skodu. V skutoénosti méze byt
volatilita s pozitivnym sklonom (skewness) aj prinosna. Predstavme si
portfélio, ktoré kazdy rok rastie o 20%, pricom obc&as poklesne o 5%.
Nikto by sa na takyto investi¢ny scenar nestazoval, aj ked z pohladu
Statistiky ide o vynos s vysokou volatilitou

» Mnohé formy poistenia maju prirodzene negativny sklon (negative
skewness) a znizujua tak vynosy, no bolo by zvlastne tvrdit, Ze je kdpa
poistenia automaticky vzdy zlou stratégiou - aj ked’ poistna udalost
napokon nikdy nenastane

Skutocné riziko pre vacsinu investorov v praxi znamena, Ze nebudu mat
k dispozicii dostatok kapitélu v ¢ase, ked’ ho budu potrebovat. A tento
problém vznikéd najméa z dvoch dévodov:

1. Riziko straty kdpnej sily

2. Riziko trvalej straty kapitalu

Riziko trvalej straty kapitalu nastdva vtedy, ked’ Uspory klesnd a sme
nudteni realizovat stratu odpredajom nasich pozicii. Riziko straty kipnej
sily zasa znamen3, Ze nase Uspory nedokazu drzat krok s inflaciou.

Kazdy investor vnima riziko inak. Preto by sme mali byt opatrni, ak sa ho
snazime zjednodusit na jedno konkrétne ¢islo len preto, aby sme vytvorili
vSeobecny vzorec. Pri definovani'rizika je v skuto¢nosti potrebny ovela
individualnejsi a komplexnejsi pristup.
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AK MAS 25 ROKOV
A ZIADNE PENIAZE,

AK MAS ALE 35 ROKOV
A ZIADNE PENIAZE,

www.borisjankovsky.sk



KAPITOLA 10

Setrit’nestaci

e Priemerny prijem: 1.500€.

o Dizka kariéry: 40 rokov (25-65 rokov).

¢ Celkovo zarobené pocas Zivota: 720.000€
e 85% z toho sa minie X

e 15% sa uspori

Nasporena suma po 40 rokoch: 108.000 €
Toto je majetok priemerného Slovéka za cely Zivot, ak si bude cely ¢as
odkladat 15% z prijmu. Hodnotu bytu nepocitam. Niekde byvat musis.

MoZno sa dobre oZeni$/vydas. Mozno nieco zdedis. Nie¢o ukradnes.
MoZno nie.

OK, pod'me dale;j:
« Priemerné dizka zivota na déchodku: 20 rokov
e 108.000 / 20 rokov / 12 mesiacov = déchodok 450€ mesaéne.

Ak neinvestujes, na déchodku si teda s nasporenou sumou 108.000€
prilepsis o 450€ mesacne.

A teraz si predstav, ze tych 15% prijmu (225€) budes po dobu 40 rokov
investovat s priemernym vynosom 8% rocne.

O 40 rokov ides na déchodok so sumou 730.000€. To uz robi takmer
3.000€ mesacne.

Inflaciu si pripocitaj, ked’ chces. Aj ked' rast prijmu rovno minie$
v obchode za vyssie ceny.

Ako vidis - etrit nestaci. Je potrebné investovat.
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Ako premyslaju bohati?

26 rokov spovedal bohatych kapitalistov v USA. Nasledne spisal
100 myslienok k4 100 rozdielov v mysleni medzi strednou triedou a
bohatymi. Tolko k legendérnemu dielu Steva Siebolda.

10 myslienok, ktoré z tejto knihy najviac zaujali mna, najdes nizSie.

Ako potvrdzuje aj samotny autor, nie je tajomstvom, Ze za dlhodobym
Uspechom cloveka stoji v prvom rade jeho vlastna hlava “

CHCU VIAC ZAROBIT.
NIELEN VIAC USETRIT.

Svoju energiu smeruju k vySsim prijmom.
Pocas kriz nakupuju - zatial €¢o nemajetni
v strese predavaju.

Pohana ich hojnost. Nie strach.

PREMYSLAJU O PENIAZOCH
EXPONENCIALNE, NIE LINEARNE.
Nemajetni menia ¢as za peniaze. 24 hodin
denne je teda pre nich maximum c¢asu, kedy
moZu zarabat. Linedrny cas.

B e Bohati vedia, Ze peniaze je moZzné nasobit.
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VERIA, ZE K BOHATSTVU TREBA
PAKU. NIELEN TVRDU PRACU.

Ak by bola tvrda praca receptom, r— '
kazdy robotnik by bol bohaty.

Moznosti paky? Kapital, ludia alebo distribucia.

VEDIA, ZE PENIAZE NIE SU ZLO.
® CHUDOBA ANO.

NajlepsSia vec ako pomdct chudobnym,
je nebyt jednym z nich.
- Ayn Rand

VEDIA, ZE NIKTO NEPRIDE.

Nemajetni ¢akaju na pomoc z vonku. Ci uz ide
o zdravie, sUcit verejnosti alebo majetok.
Funguju na vzorci pasivheho vyékavania.
Ich zachrancom méze byt Boh, vlada,
Séf alebo partner.
Bohati vedia, Ze nikto nepride.
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VERIA V SEBESTACNOST.

Nemajetni veria, Ze [udia bohatnu iba vdaka stastiu &i
inym wyhodam. Preto povaZujl za spravodlivé delit ich
majetok medzi tych, ktori maju menej. Tato socialisticka
filozofia je zakorenena v presvedceni, ze kazdy je
ochrancom svojho sudruha.

Bohati veria, Ze kazdy v ekonomike volného trhu
ma prileZitost zbohatnut. Nepadaju do role sudruha.

SNIVAJU O BUDUCNOSTI.

Netlzia po starych dobrych ¢asoch.

Su orientovani na buddcnost.
Ocenuju minulost a uc¢ia sa z nej, no Ziju
v pritomnosti a snivaju o lepsich zajtrajskoch.

CHCU VYHRAT,
NIE NEPREHRAT.
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KLADU S| VYSOKE CIELE,
ABY MALI PALIVO iST VPRED.

m

ODOVZDAVAIU SVOJIM POTOMKOM
SVOJE NEOBMEDZENE PRESVEDCENIA.

Prenos dbévery z rodic¢a

na dieta. Mas vsetko, ¢o
potrebujes, aby si dosiahol
uspech. Dokazes to.

¥

M

Zdroj: Steve Siebold
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P.S. Neviem si pomdct, no posledné roky ¢im d'alej tym viac "branim”

kapitalizmus. Vnimam, Ze je na tom dnes velmi podobne ako demokracia

- treba ho neustale ochranovat. A to najma kvéli povahe vacsiny
populacie, ktord Casom stéle postupne inklinuje k naoko jednoduchs§im
a pohodlnejsim systémom.

V ktorych sa o nas postara velky lider (diktator) a rozdeli nam vdetkym
rovnym dielom.

Ako vsak hovori starda madrost: Ak zajtra réno rozdelime véetkym ludom
peniaze rovnym dielom, cez vikend sa zase objavia milionari a
bezdomovci.

Séasti aj preto maju peniaze zli povest najma u 'udi, ktori ich nemaju.
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Zaverom

Gratulujem, dostal si sa aZ na koniec.

Verim, ze tento ti e-book priniesol hodnotné informacie ako aj inSpiraciu
pre tvoje d'alSie kroky vo svete investovania.

Ak si pocas ¢itania narazil na dodato¢né otazky alebo potrebujes nieco
upresnit, nevahaj ma kontaktovat na podpora@borisjankovsky.sk.

Mnohé z tém, ktoré som tu nacrtol, rozoberam podrobnejsie na svojom
blogu www.borisjankovsky.sk kde pravidelne uverejfiujem nové clanky.
Zanechaj tam svoj odber a o dozvies$ sa o nich vzdy medzi prvymi.
Rovnako pbsobim ako extreny autor pre investi¢ny web Fondshop.cz
(moje &lanky najdes tu).

Dalsie investiné komentare najdes aj na mojom LinkedIn profile.

Ako som spomenul v Gvode - ak ti tento e-book pomohol, budem rad,
ak ho posles d'alej — niekomu, kto sa prave rozhoduje ako d'alej
s vlastnymi financiami. A moZno nevie ako zacat.

Lebo &im viac fudi prevezme spravnu kontrolu nad svojimi peniazmi, tym
slobodnejsiu a sebavedomejsiu spolocnost budeme mat.

Prajem vela rozumnych rozhodnuti.

Boris

*Disclaimer: Myslim, Ze tu Ziadne konkrétne investicné tipy nedavam. Predsa len, ak si nejaké
nasiel, nejedna sa o investicné poradenstvo, investicné odporucania ani investicné rady, ale
iba 0 m6j komentar. Minula vykonnost sa nemusi zopakovat.

Trade Made, s.r.o. ICO: 46946870, RegFAP v NBS: 283958 (viazany investi¢ny agent)


https://www.borisjankovsky.sk/
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https://www.linkedin.com/in/boris-jankovsky/

NEPREHLIADNI MOJE
PREDCHADZAJUCE

| FINANCNE O]
| DESATORO |

| 10 PRIKAZANI K ZDRAVIM i
| OSOBNYM FINANCIAM 4 '
I I3

INVESTOVANIE
PRE BUDUCNOST

Od v :
vyplatnej Pasky k ﬁnanﬁnej slobode

-

'm

Boris Jankovsky
l  MC | MBA | APMA | CETF

BORIS Janko Y
IMC| mBaA | APMA r\f:?]?g




PRIDAJ SA

K VIAC AKO 4.000
ODBERATELOM

www.borisjankovsky.sk
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