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RIZIKA SPOJENA S INVESTOVANIM DO CENNYCH PAPIE A CENNYCH
PAPIRU KOLEKTIVNIHO INVESTOVANI

Ve Fichtner a.s. nechapeme rizika spojena s invéstm pouze na urovni jednotlivych prodiukinvestovani
je komplexnicinnosti a proto jeieéba komplex& pristupovat i k riziku — jedné z pramnych Vaseho
investiniho rozhodovani.

Proto jsme si vytvili standardizovany postup, jak sp&hé s klienty rizikotidime. Jedna se o nekéng
kolobéh nasledujicicl¥asti nasi spotmé prace:

Tvorba investiniho planu

Kontrola emoci

Uréeni alokace

Dodrzovani diverzifikace

Vybér produkt

aprwdOE

PLAN

S prvnim druhem rizika se klientire potkat je$t diive, nez zéne investovat. Jedna seriniko absence
investiéniho cile Jinymi slovyteceno klient nevi, prd investuje, jaké jsou jeho inveasti cile. Takove
portfolio je pak nahodnym sloZenim firauich a investinich produki bez dirazu na dlouhodobou koncepci.

Tomuto druhu rizika se vyhybame vytemim investiniho planu, v 8mz si stanovime jasné investi cile —
co klient potebuje, kdy a kolik to bude stat. Spravny inwestplan pak eliminujeiziko Spatné definovaného
investiéniho horizontu a odpovida na otazku, jak bychonglimozloZzit nase fina#éni prostedky mezi tidy
aktiv, abychom vymezenych ¢ih met doséhli.

V8echny nésledujici kroky — kontrola emoci, spraaf@gkace, draz na diverzifikaci i metodicky vyip
produkti provadime z tohotdvodu, abychom se vyhnuiziku nenaplnéni investiéniho planu.

EMOCE

Prvnim gedpokladem pro vyhnuti se riziku nenapininvesténiho planu je kontrola emoci. To, Ze jsme si
peslivé vytvarili investiéni plan, je&t nutrg neznamend, Ze se jim zvladneme v reélnych situédit Riziko
emotivniho rozhodnuti nds niize dohnat kdykoliv. A plan je stale jen souboreforimaci na papé, které
muazeme v dleZitych a vypjatych momentech obejit, takZe sstk@ovenym cilm nedopracujeme. Proto je
dulezité, abychom byli disciplinovani a odhodlanip&#nu drzet, dokud to bude mozné.

VétSina investal déla 2 zasadni chyby:

1. Podstupuijriziko, kdy d élaji néco,éemu nerozumi Investovani neni atomovéda, ale jeieba znét
péar zésad a zakladnich souvislosti z&asinvestic, které ifmo ovliviiuji VaSe investice. Je to cesta
jak rozungt tomu, co s VaSimi peai déje a vyhnout se tak emotivnim rozhodnutim. Braroto je
z&kladni vzdlani a pravidelny informai servis zakladnim stavebnim kamenem spoluprac me
klientem a spoknosti Fichtner a.s. Pokud sékdy dostanete do situace, kdy naSim nésrh
nerozumite, nevahejte se nas zeptat!

2. Investice nakupuji v okamziku, kdy jsou tyto investnejvice popularni. A naopak se nezkuSeni
investdi investic zbavuji (prodavaji), kdyz jsou ceny réakebo je na trhu vysSi kolisavost a dana
investice se rive dc&asr stat nepopuléarni. Jsou tak oviém rizikem Spatného naasovani
obchodu.
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Typické chovani mnoha nezkuSenych invesferpopsano na tomto grafu:

Dlouhodoba vykonnost portfolia je vice nez trhy ovlivnéna tim,
co investori provadi se svym portfoliem.

Historicka vykonnost a

Historicka vykonnost a jeji absolutni hodnota je
jeji absolutni hodnota je atraktivnilll
atraktivnilll
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Zdroj: Pioneer Investments

Abychom se nevhodnému investimu chovani vyhnuli, mame jasnou metodiku, jakvaddime nakupy
investic. Neumime odhadovat pohyby trhu a pratSinakupy provadime nakolik ¢asti véase. Vime, co
délat, kdyzZ jsou ceny nizké nebo naopak vysoké. Témsatnujeme také na webitiéh.

ALOKACE

Dal8im druhem rizika jeiziko Spatné alokace Strategicka alokace znamend rdedi Vaseho investhiho
majetku mezi zakladniazné tidy aktiv. Pokud jiz zvladnete kontrolovat své emoalokace uda 92%
VaSeho investniho asgchu. Primarnim vstupem pro tvorbu spravné alokace nasem ippact kvalitné
zpracovany plan, protoZe alokace jertum tak, aby byly spémy investéni cile. Taktickou alokaci potom
reagujeme na aktualni situaci na trhu, kdy se jeddgravy jednotlivych vah portfolia ngjsgji na zaklad
oceréni daného trhu.

Duslednym dodrZzovanim z planu vychazejici alokacedsteds vyhybame takéiziku preskakovani mezi
tiidami aktiv. To se dje diky emocionalnim reakcim né&zné medialni i jiné podty, diky kterym investid
meéni zbrkle a bezivodns alokaci v ptibéhu investéniho horizontu.

DalSimrizikem je inflace neboli ztrata hodnoty pénv ¢ase. V dnesni deémizké inflace na tohoto ,tichého
zabijaka" petiz nikdo moc nemysli. Jako finam profesionalové ale vime, Ze mnohem vice nez wykgn
akcii je poteba bat se prévnflace. VZzdy pokud by se inflace jenom vratila na své dlouh@lptiméry ve
vySi 3% rang, tak byste namisto 500 00 Koc¢nich vydaji mohli za 20 let pdebovat na stejnou Zivotni
Grovei jiz 900 000 K rocng.

Fichtner a.s., obchodnik s cennymi papiry, Karla Engli$e 3201/6, 150 00 Praha 5, IC: 088 05 938. Spole¢nost je zapsana v obchodnim rejstfiku,
vedeném Méstskym soudem v Praze, spisova znacka B, vlozka 25027. €innost spolecnosti je regulovana Ceskou narodni bankou.

www.fichtner.cz 2



h

Abychom se vySe uvedenym rigik vyhnuli, p€ujeme o vase penize pomoci zakladnich praunelstiéni
strategie Wealth Protection Strategie Wealth Protection vyhovuje investor pro které je @lezitd ochrana
(vy)budovaného majetkued ztratou jeho hodnoty a dlouhodoby trvale udirgjte

nadinflatni vynos. Naopak mérvyhovuje investaim, ktei hledaji nejvy3si dosazitelny vynos i za cenkazi
ztraty vyznamnéasti vstupni hodnoty investice.

Investini strategii Wealth Protection chrakterizuji nasiéd klicové principy:

1.

2.

Dlouhodobé ochrana reélné hodnoty aktwdpoklesem Zisobenym inflaci a/nebo poklesem vlastni
hodnoty aktiv

Preference investiich feSeni zajifujicich dlouhodobou stabilitu vynosu a hodnoty \aktied
feSenim s nejvysSim vynosem a vysokou volatalitmm{to bodu se dale budem&wevat v kapitole
Diverzifikace)

Dulezitym poznatkem strategie Wealth Protection jkétdo, Ze se snaZzime kinvésim cilim dojit
nejbezpéngjSi moznou cestou.

DIVERZIFIKACE

KdyZz uZz mame wenou strategii dosazeni investich cifi a tim padem vime, do jakyckd aktiv budeme
penize posilat, je na@se vybrat takovéeseni, abychom si vyhnuéirh rizikim, kterym je mozZnost se pomoci
diverzifikace (vyléru riznorodychieSeni) vyhnout. Jinaleceno ani v rdmci danéitly aktiv nesazime v3e na
jednu kartu.

Diverzifikujeme dle @znych kritérii a tim padem snizujem#ghusna rizika:

1.

Dle regioni — rozctleni mezi jednotlivé regiony tak, abychom se vyhmebgionalnimu riziku.
Nesazime na jednu oblast, na vyvofiwgho trhu. | diky principm strategie Wealth Protection
investujeme do neftSich a nejvysglejSich trii swta a vyhybame se malym a nestabilnindutnh

Dle sektofi - rozcEleni mezi jednotlivé regiony tak, abychom se vyhsektorovému riziku. Stejré
jako u regionalniho rizika se nesnazimiedpovidat vyvoj jednotlivych sektibrekonomiky a
investujeme naii celym trhem.

Dle mén — investice mohou byfasto nakupovany viznych nénach a tim paddem zde hraménové
riziko. NesnaZzime sefgdpovidat pohyby a & a proto nesazime na jednuitou menu. Vzdy se
snazime investice rozkladat mezi hlavnitevé neny a referetini ménu investora.

Dle likvidity — riziko omezené likvidity spaiva v omezené moZznostigmenit danou investici na
hotovost.

Dle splatnosti — tyka se primé&rlluhopisovych investic, kdy vybirame dluhopisytiznmou délkou
splatnosti. ¥tSinou uteno aktualni taktickou alokaci dle trznich ukaZatel

Dle bonity — dle tohoto kritéria diverzifikujemeaho divodu, abychom sniZiliziko dostani svym
zavazkim (spolenost bude schopna pinit tocekmu se zavazala).

U dluhopisi mluvime o situaci, kdy dluznik nebude moci zcedbo Zasti dostat svym zavaiin

z dluhopisu, naifklad z divodu platebni neschopnosti. Voditkem pro posouzenity dluznika nize
byt takzvany rating (posouzeni bonity dluznika wéstéu ratingovou agenturou. Rating ,AAA" nebo
,<Aaa“ znamena nejlepsi bonitéim horsi je rating, (ndprating B nebo C), tim vySSi je riziko bonity
a tim vys3i bude pra¥dodobr i Groteni cenného papiru, které je vyvazeno zvySenyieriziztraty
dluznika. Ratingovy stupen BBB nebo lepsi se éajigako "Investéni stup@” (Investment grade).
Dle spravce — snazime se také diverzifikovat mezié spravce a to Zidodu snizenfizika selhani
spravce K selhani spravce ide dojit bd’ krachem zdvodu Spatné finami situace nebo i
z politickych divoda. Proto vybirame spravceaigobici na vysflich trzich s dostateou finargni
silou, jak je pospano nize.

Dle produkfi — abychom zmirniliriziko ztraty investovanych prostredki, dbame také na
diverzifikace dle produkitprimarré v navaznosti na metodiku v§ttu daného produktu.
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PRODUKTY

FONDY KOLEKTIVNIHO INVESTOVANI A TZV. ETF (LEXCHANG E TRADED FUNDS)

Podilové fondy jsou nastroje kolektivniho investoivdunguji na principu vydavani podilového lidttery
predstavuje vlastnictvi gitého podilu majetku fondu. Majetek podilnika a etelk spravce jeifsné oddlen,
coz eliminujeriziko ,vytunelovani*.

Zakladni rozdleni fondi provadime dle typu aktiva, do kterého fond invigstdedna se o fond pEmiho
trhu, dluhopisové, akciové a alternativni fondynfitosti, komodity a jiné invesini aktiva). Pokud je fond
smichan ziznych drulfi aktiv, jedn& se o fond smiSeny. Pokud fond inyesta jinych fond, jedna se o tzv.
fond fondi.

Exchange Traded Funds (ETF) neboli burzoebchodovatelné fondy funguji na podobném pringgko
vySe uvedené podilové fondy s tim rozdilem, Zeljgjiodily jsou ve formakcii obchodovany na burze. ETF
maji také podkladova aktiva - zpravidla tvkoS cennych papir(nag. akciovy koS). Zpravidla jsou pasi/n
fizené (indexové) a proto podkladova aktiva reflglgkiadbu uéitého indexu, naip MSCI World, Dow Jones
Si S&P 500.

Vynos

Vynos fondu je ufen vyvojem ceny aktiv, které ma ve svém portfokond ma nasledndw zakladni
mozZnosti, jak s vynosem nalozit. Pokud se jednakumalaini druh fondu, tak jsou v3echny vynosy
podkladovych aktiv reinvestovany&mlo portfolia fondu. Pokud se jedné o disttibudruh fondu, pak jsou
vynosy vyplaceny podilntkm na zaklad vyhlasené dividendy.

Aktualni cena podilového listti akcie ETF je pak wena oce#énim jednotlivych aktiv fondu vzdy k danému
datu (ocedni denni, tydenni, gsicni, atd.). A za tuto aktualni hodnotu podilovérsulije mozno podily ve
fondu nakupovat nebo prodavat. Pokud se aktive fondu nedd a jejich cena klesa, je zdiziko ztraty
investovanych proskedki. Toto riziko se da sniZzovat na stéddienta i na strahiporadce.

Na stra® poradce Fichtner a. s. je riziko ztraty investoxdnprostedki snizovano dodrzovanim metodiky
pro vyker fondi a ETF. Prvnim sitem pro sniZeni tohoto rizikaZes jkroku diverzifikace, kdy vylotime pro
nas neadekvatni druhgwegional® a sektoro¥ zantrené fondy. Nasledrhodnotime mj. tato kritéria:

1. Velikost spravce - dopotujeme co nej§tSi spravce fonil protoZe nas zajima, kdo se stard o vas
majetek a zrnSime takiziko selhani spravce Ukazuje to, jaké méa zkuSenosti se spravou majetk
a jak dilezity byznys je sprava majetku pro jeho podnikani.

2. Velikost fondu - U daného spravce vam dogaieme velké fondy pro spravce samotného, bude jim
vénovat ¥tSi pozornost. Velké fondy mohou dosahovat Usgoegahu a diky svému objemu mohou
mit niZ8i naklady. Velké fondy znamenaji pro svépoavce velky zdrojifjmut, proto jim wnuje
pati¢cnou péi. Timto kritériem sniZzujemeziko slouéeni, uzaweni a selhani fondu.

3. Rating — Pouzivame kritérium spdh@sti Mornigstar ve forg pridélovanych hezdicek, které
predstavuiji stabilitu vynosu na jednotlivych horizesit.

4. Doba gisobeni portfolimanazera — U aktiviizenych fond uptednostiujeme ty fondy, které maji
stabilniho manaZera. Pokud se totiZ tiglst manager fondu, néheme pouzit pro hodnoceni fondu
jeho minulé vynosy. Timto krokem sniZujemieko zmeény a nekonzistence investni strategie.

5. Né&kladovost —iziko nadmérnych naklada je pro nas dlezité z toho dvodu, Ze pimo ovliviiuje
dlouhodobou vykonnost fondu. SnaZzime se tedy vytgtpgene drahym fondm.

Na strag klienta pak riziko ztraty investovanych priestka sniZzujeme kontrolovanim emoci, protoZe pokud
jsou dodrzeny vySe uvedené zasady planovani, aokativerzifikace, pak préwemoce jsou néasgjsSim
duvodem ztraty investovanych proetk.

Daiiové dopady
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Daregni vynos: je spiSe nez rizikem faktem, ktery k investovaaitip Vynos ovliviiuje nejvice da
z kapitalovych vynas které je mozné se vyhnouiti gplreni tzv. éasového testu fpdepsana délka drzby
cenného papiru dle platné legislativy). Vétenna ¥domi, Ze vyplaty vynas a obdobné platby ze
zahrantnich invesitnich fondi mohou podléhat odliSnym slavym predpisim.

DLUHOPISY

Dluhopisy (vynosoveé cenné papiry) jsou cenné papinichz se emitent (dluznik) zavazujg&iwlastnikovi
cenného papiru &viteli, kupujicimu), Ze fisluSnoucastku ziskaného kapitalu vyplati n&zp souladu s
podminkami dluhopisu s dohodnutym Grokem.

Vynos
Vynos z investice do dluhogise sklada ze dvou hlavnitasti:
1. Vyplaty droku — jedna se o smiuvdohodnutou podminku o pevnéirvariabilnim aroku
2. Ziska/ztrat z kurzu (ceny) dluhopis- jedna se o aktudlni trzni cenu, kterd jgena nabidkou a
poptavkou daného dluhopisu na trhu. Kurz je velasito ovlivién psychologii investdr, vnimanim
a interpretaci vysledkspol&nosti, zng¢nou bonity dluznika a realnymi hospasiéymi vysledky i
ekonomickym prosedim. Spatna kontrola emoci a pochopeni vy3e uyetiesouvislosti pak
zvySujeriziko kurzovych ztrat. Pokud je dluhopis drzen aZ do kéného data splatnosti, obdrzite
pii konetné splatnosti vynos dle podminek dluhopisu. V s#avislosti ¥nujte pozornostiziku
mozného Fedéasného splaceni dluhopisu ze strany emitentgpokud to podminky dluhopisu
piipousEji.

Pri prodeji dluhopisu fed konénym datem splatnosti obdrzite trzni hodnotu (kuren seidi podle nabidky

a poptavky, které mimo jiné zavisi na aktualni @sakhladik. Nagiklad u peve arotenych dluhopis dojde

k poklesu kurzu, pokud vzrostou uroky pro obdobnigyl splatnosti a naopak dluhopis nabude na hagnot
pokud uroky pro obdobnéity splatnosti poklesnou.

Mira zmeny kurzu dluhopisu v reakci ha Zmu Urokové hladiny je popsana ukazatelem ,durabeftdtion).

Durace zavisi na détzbyvajici do konéného data splatnosti dluhopigiim je durace vy3si, tim siji se
projevi znény obecné Urokové dro¥ma kurz a to jak v kladném, tak v zaporném smyslu.

Vynos Ize proto ufit dopredu pouze zaipdpokladu, Ze investor bude dluhopis drzet aZ ded@ splatnosti.
Pri pohyblivém ar@eni dluhopisu neni moznégaem vynos uvést. Jako srovnavaci/ref&méhodnota pro
vynos se pouZziva ukazatel vynos do doby splat(6$il), ktery se vypditava podle mezinarodmbvyklych
pravidel. Pokud dluhopis nabizi oproti jinym dluisijn se srovnatelnou iitou podstaté vysSi vynosnost,
musi to mit zvlaStniisody, napiklad zvySené riziko bonity.

Pri prodeji red koneénym datem splatnosti je nejista dosazitelna pradejna, vynos proto @iie byt vyssi
nebo nizsi nezgvodre vypaditanad vynosnost.iPvypoctu vynosu musi byt také zohleshy naklady
spojené s prodejem.

Fichtner a.s., obchodnik s cennymi papiry, Karla Engli$e 3201/6, 150 00 Praha 5, IC: 088 05 938. Spole¢nost je zapsana v obchodnim rejstfiku,
vedeném Méstskym soudem v Praze, spisova znacka B, vlozka 25027. €innost spolecnosti je regulovana Ceskou narodni bankou.

www.fichtner.cz 5



