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Jak zménit stavajici /\TO\

portfolio? @

Vychozi situace klienta: '

Klient mél investi¢ni portfolio v hodnoté priblizné
3800 000 K¢. Vznikalo nékolik let predtim

a obsahovalo 7 fondu a investi¢nich strategii.

S vysledkem nebyl vylozené nespokojeny.

Spis si nebyl jisty, jestli portfolio funguje optimalné.

NejdFiv bylo potreba zjistit, co v portfoliu dava smysl,
které jeho Casti se prekryvaji a kde by méla zména redlny prinos.

Na prvni pohled portfolio vypadalo stabilné:

Soucasna hodnota Pocet fondu
portfolia a strategii
3800 000 K¢ 7
Portfolio vznikalo Klicova otazka
ooal prubezne co ponechat
(299 nékolik let a co upravit?

Mam néco ménit nebo bych jen zasahoval do néceho,
co funguje?

NejdFiv jsme potfebovali zjistit, co skuteéné funguje a teprve potom, zda je vibec co ménit.
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Vice fondu neznamena ~
mensi riziko

Na prvni pohled pUsobilo portfolio jako Siroce diverzifikované. [ ’

Pfi podrobnéjsi analyze se ale ukazalo, ze nékolik fondG drzi
podobné spole¢nosti, sektory i regiony. Vysledkem bylo, Ze vice
nez 25% portfolia bylo navdzano na velmi podobné americké
technologické riziko.

D 25% >\ 14% .

koncentrace na po Upravé
podobny typ rizika

Diverzifikace nevznika poctem fondu. Vybrané slozky
portfolia nesmi byt zavislé na stejném trznim scenari.

Rust jedné slozky portfolia
zvysil jeho celkovou rizikovost

Jedna ¢ast portfolia v poslednich letech vyrazné prekonavala ostatni. Tim ale zaroven postupné
rostla jeji vaha v celém portfoliu. Bez Upravy tak klient nesl stale vétsi ¢ast rizika v jedné oblasti,
i kdyZ pavodni rozloZeni pocitalo s vyvazenéjsi strukturou.

& > ¢

Plvodni rozlozeni Po ristu jedné slozky Po upravé (rebalancingu)
Portfolio odpovida Jeji vaha v portfoliu narostla. Rozlozeni jsme vratili
cilové strukture. Portfolio je méné vyvazené k pUvodnimu zaméru.
a rizikovéjsi.

Vynos méni nejen hodnotu portfolia, ale i jeho strukturu.
Rizikovost celého portfolia se diky nému muzZe zvysovat.
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Stabilizacni slozka se nehodnoti
podle nejvyssiho vynosu

Zameéila jsem se také na slozku portfolia, kterd vykonnostné naopak zaostavala a na prvni pohled
vypadala jako kandidat na vymeénu. Pri podrobnéjsi analyze se ale ukazalo, ze plni svou funkci pravée
ve chvilich, kdy ostatni ¢asti portfolia na trhu oslabuji. V obdobi krize na trhu tedy plni funkci spise
stabilizacni slozky.

/_I rGStiVéséé:; ortfolia stabiliza¢ni ¢ast
= —— o i o
nll |_| pfi poklesu trhu 5 /0

Investici nelze hodnotit jen podle kritéria vykonnosti.
Dulezité je, aby kazda slozka portfolia plnila svou funkci.

Samotny poplatek nerika, kolik
investice skutecné stoji

Poplatek produktu neni totéz co celkovy ekonomicky naklad investice. Vedle TER mohou rozhodovat
dalsi faktory: naklady brokera, ménové konverze, spready, rebalancovani a celkova konstrukce

ETF reseni - modelové Aktivni reseni

0,20 % TER
0,15 % broker / platforma

1,50 % pribézny naklad

0,35% ménové prevody sprava portfolia uvnitf Fedeni
0,10 % spread

0,20 % rebalancovani a operativa

rebalancovani bez samostatné
operativy

naklad je viditelné&jsi, ale Casto
i Citelnéjsi

[y b Do @

~1,00 % celkovy naklad feseni
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Sazebniky neobsahuji chyby,
které jsou casto nejdrazsi

Nékteré naklady klient na zadném vypisu neuvidi. Mohou vznikat Spatnou konstrukci portfolia
nebo zplUsobem, jak klient s portfoliem v pribé&hu ¢asu zachazi. A pravé tyto chyby mohou stat
vyrazné vic nez rozdil nékolika desetin procenta v poplatku.

Chyby v konstrukci portfolia

@ & [l

Zbyte¢na Nevhodné Prilis hluboké
koncentrace ménoVveé riziko propady

PFilis velka vaha Nezajisténa meénova Vysoka volatilita,

jednoho sektoru, expozice, ktera ktera muze vést

k nevratnému
odchodu z trhu.

regionu nebo
tématu.

zbytecné zwysuje
kolisavost.

Chyby v chovani klienta

55 BT S

O

Nevhodna role Nakup Prodej Reakce na média Casté zmény
produktu po ristu v poklesu a médni viny strategie
Produkt neplnito, Vstup v dobg, Ukonceni investice Investicni Nedostatecna
pro co je v portfoliu kdy uz je velka v nevhodnou chuili, rozhodnuti podle trpélivost a snaha

cast rlstu
za nami.

zafazen (napr.

stabiliza¢ni slozka). emoci.

Casto pod vivem

aktualnich témat
a kratkodobych
trendd.

Lhonit* wkonnost
zménami portfolia.

Spatna struktura portfolia nebo $patné rozhodnuti
je Casto nejdrazsi naklad investovani.

Kazda zmeéna musi davat
ekonomicky smysl

Kazdy zasah do portfolia mUze znamenat nasledky v podobé danovych dopadu, ztraty casového
testu, vstupnich nebo vystupnich naklad( a nékdy i realizace ztraty. Proto jsme u kazdé zmény resili,
zda je jeji ocekavany prinos pro portfolio vyssi nez samotna cena potencidlni zmény.

[,

vstupni /
vystupni naklady

\

realizace ztraty

et trata
danovy dopad % ;
FHEP Casového testu =5

=
O

Aktualizace a optimalizace portfolia s sebou muze
prinaset dodatecné naklady, které je treba zvazit.
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Co se viastné zmeénilo?

‘ 3 800 000 K¢

‘ vétsina fungujiciho portfolia

v 7 fondech a strategiich zUstala zachovana

portfolio plsobilo
diverzifikované

nadmérna koncentrace
a duplicity byly omezeny

rizika portfolia
byla optimalizovéna

klient neznal skute¢na
rizika

naklady byly vnimany
hlavné pies uvedené poplatky

klient trpél nejistotou,
zda je jeho portfolio optimalni
o Ve
Co klient ziskal

Riziko ma jasnou Pravidla Rozhodnuti maji
strukturu pro dalsi vyvoj ekonomicky duivod

Klient vi, odkud riziko Kazda cast portfolia Nefridi je jen posledni
skutecné prichazi. ma svou roli a riziko. vynos nebo nalada trhu.

vyhodnotila se skute¢nd
nakladovost portfolia

ekonomicky dopad a pfinos

QB F ™S

‘ pfi zménach byl vyhodnocen jejich

Vysledkem bylo I1épe Fizené, efektivnéjsi portfolio, které ma jasnou strukturu rizika a pravidla
pro rebalancing, zohlednuje kompletni naklady na spravu a omezuje prostor pro chybna rozhodnuti,
kterd by klienta mohla stat vic nez samotné poplatky.

Celkova kvalita portfolia se pozna podle toho, zda
dlouhodobé odpovida cilim, rizikim a chovani klienta.
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