FINANENA GRAMOTNOST FIN FOR LIFE

PORTFOLIO A JEHO RIADENIE

Image from Pixabay

Co je portfélio?

Vo financiach je portfdlio sibor aktiv alebo investicii. Aktiva su napriklad akcie, dlhopisy, peniaze,
nehnutelnost, ktord vlastnite, alebo akykolvek iny cenny majetok. Investori kupuju aktiva, aby
dosiahli zisk, ale akakolvek hodnota majetku sa méze zmenit a tdto zmena predstavuje riziko.

Investori uprednostiuju vysoky vynos a nizke riziko. Vyssi vynos je vsak vzdy spojeny s vySSim
rizikom. Ako zniZzit riziko a udrzat vysoky vynos? Jednou z moznosti je kupit rézne aktiva a dufat,
Ze pokles hodnoty jedného aktiva bude kompenzovany zvysenim hodnoty druhého aktiva. Z tohto

dovodu investori buduju portfélio. Preco dobré portfélio znizuje riziko?

116



FINANENA GRAMOTNOST FIN FOR LIFE

Najprv vysvetlime, o investori uprednostriuju s ohladom na vynos a riziko.
Vynos

Investori uprednostrnuju vysoku navratnost. O¢akavana miera navratnosti investicie sa vypocita podla
nasledovného vzorca:

CF +P1-PO

Ocakavana miera navratnosti = 70

Ocakdvand miera navratnosti zavisi od zinkasovanych penaZznych prostriedkov z investicie pocas
investicného obdobia (CF) a kapitalovych ziskov alebo strat, ktoré zavisia od zmeny hodnoty investicie

(cena v obdobi 1 (P1) minus cena na zaciatku (PO0)).
Priklad:

Ak planujete kupit akciu spolo¢nosti Apple 1. januara 2021 za 200 USD, ocakavate, Zze ho predate 31.
decembra 2021 za 220 USD a v priebehu roka 2021 ocakavate dividendy vo vyske 4 USD, o investiciou

ziskate? Vasa oCakavand miera navratnosti je nasledovna:

44+ 220 — 200
Ocakavana miera navratnosti = BT T a— =0,12

Vas ocakavany vynos je 12%. Ocakavany vynos sa v praxi ¢asto pocita na zaklade historickych vynosov
investicie ako priemernej ndvratnosti a nielen na zaklade ocakdvani investora. Pre Apple inc. ukdzme

priklad zaloZeny na historickych tdajoch 2009 - 2018:

Datum Uzatvaracia cena v USD Dividendy v USD Roény vynos (Rn)
31.12.2008 12.88 -
31.12.2009 27.44 - 113.09%
31.12.2010 48.47 - 76.67%
31.12.2011 65.21 - 35.71%
31.12.2012 65.07 0.58 1.57%
31.12.2013 71.51 1.17 12.74%
31.12.2014 117.16 1.85 66.67%
31.12.2015 97.34 2.03 -15.01%
31.12.2016 121.35 2.23 27.19%
31.12.2017 167.43 2.46 40.30%
31.12.2018 157.74 2.82 2.66%
Priemerny rocny vynos, (Re Apple) 36.16%
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Priemerna miera ndvratnosti sa vypocita ako priemerny rocny vynos na zaklade jednotlivych rokov 2009 -
2018. Mdzeme konstatovat, Zze v obdobi rokov 2009 - 2018 investor ziskal priemerny ro¢ny vynos 36,16%
drzanim spolo¢nosti Apple inc.

Riziko

Riziko individudlnej investicie vychadza zo vzorca standardnej odchylky. Na vypocet rizika pouZivame
$tandardnu odchylku, ktorej symbol je o, vyslovuje sa , sigma“. Cim mensia je $tandardna odchylka, tym

nizsia je rizikovost investicie.

Vzorec pre Standardnu odchylku je nasledujuci:

N
2
0= Z(Rn —R.)2* P,
n=1

V nasom pripade by sa riziko spoloc¢nosti Apple vypocitalo takto:

N
2
o= 2(113,09 —36,16)% * 0,1 + (76,67 — 36,16)% * 0,1+ --- + (40,3 — 36,16)2 = 0,1 + (2,66 — 36,16)? * 0,1

n=1
o=37,52%

Mozeme teda konstatovat, Ze investor nakupom akcii spolo¢nosti Apple méze ocakavat vynos 36,16% s

rizikom 37,52%.
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Co ked investor kupi nielen akcie spoloénosti Apple ale aj Google a vytvoril by si tak portfélio? Ako by

to ovplyvnilo navratnost a riziko investora?

Vypocitajme navratnost a riziko aj pre spolo¢nost Google:

Datum Uzatvaracia cena v USD Dividendy v USD Rocny vynos (Rn)
31.12.2008 168.6329
31.12.2009 263.9805 - 56.54%
31.12.2010 299.0591 - 13.29%
31.12.2011 288.9719 = -3.37%
31.12.2012 376.434 = 30.27%
31.12.2013 588.28 - 56.28%
31.12.2014 533.0565 = -9.39%
31.12.2015 742.95 = 39.38%
31.12.2016 796.79 - 7.25%
31.12.2017 1169.94 - 46.83%
31.12.2018 1035.61 = -11.48%
Priemerny ro¢ny vynos, (Re Google) 22.56%
Standardna odchylka 25.29%

Portfdlio

Portfélio je skupina aktiv alebo investicii jednotlivca. Vysvetlime si vplyv kombinacie majetku v portfdéliu

na o¢akavany vynos a riziko.

Ocakdavany vynos portfdlia sa vypocita ako priemerny ocakavany vynos aktiv v portfdliu:

R(p) = ZN: Ry, * wy
n=1
R (p) ocakavany vynos portfdlia
R (n) ocakavany vynos jednotlivych aktiv
w (n) vaha majetku v portféliu

Ak napriklad kombinujete dve aktiva (Apple a Google) v portféliu, o¢akavana navratnost portfélia bude
zavisiet od priemerného ocakavaného vynosu tychto dvoch aktiv a mnozstva penazi (vahy), ktoré

investujete do kazdého aktiva (Apple a Google), vyjadreného v %.
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V nasom pripade, ak investujete 40% svojich penazi do spolocnosti Apple a 60% do spolocnosti Google,

ocakdvany vynos zalozeny na predchadzajucich vypoctoch je:
R(p) = 36,16 * 0,4 + 22,56 * 0,6 = 28,00%
Riziko portfdlia zavisi od suboru premennych:
Rizika aktiv v portfdliu
Vahy, ¢ize mnozstva penazi, ktoré investujete do kazdého aktiva zahrnutého do portfélia v%
Korelacie aktiv. Korelacia opisuje vztah navratnosti jednotlivych aktiv. Je v rozsahu od -1 do 1.

Ak je korelacia -1, znamend to, Ze vynosy investicie A rastu a zaroven vynosy investicie B klesaju rovnakou

mierou. Hovorime, Ze vynosy su v tomto pripade negativne korelované.

Ak je koreldcia 1, znamend to, Ze vynosy investicie A rastl a zaroven vynosy investicie B tiez rastu rovnakou

mierou. Hovorime, Ze vynosy su v tomto pripade pozitivne korelované.

Ak je korelacia 0, znamena to, Ze ak vynosy investicie A rastu, vynosy investicie B niekedy klesaju a niekedy

rastl. Hovorime, Ze navratnost je v tomto pripade nezavisla.

a) Dokonale negativne b) Dokonale pozitivne c) Nekorelované vynosnosti
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Ak chcete zniZit riziko svojho portfélia, mali by ste zvolit aktiva s korelaciou blizkou —1 (negativne
korelované vynosy jednotlivych aktiv). Pouzime nas priklad spolo¢nosti Apple a Google na vysvetlenie a

na vypocet rizika tohto portfdlia.

Pri portféliu dvoch aktiv sa na vypocet rizika pouziva tento vzorec:
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2
op = \/le * 02 + w2 * 03 + 2wy w,COR,,04 05

V nasom pripade je riziko portfélia zloZzeného zo spolocnosti Apple (20%) a Google (80%) s korelaciou

0,0777 a predtym vypocitanymi vynosmi a rizikom:

Oop = i/O,Z2 * 37,522 + 0,82 % 25292+ 2%0,2%0,8%0,0777 x 37,52 * 25,29 = 22,15%.

TakZe ak kombinujete dve aktiva s rizikom 37,52% a 25,29% v pomere 20% k 80%, vase riziko bude iba
22,17%. Toto je nizsie ako individualne riziko spolocnosti Apple a Google. Dobré portfélio je preto dobrou
stratégiou na zniZenie rizika. Dovodom je koreldcia aktiv. Ak skombinujete aktiva, ktorych vynosy su

negativne korelované, straty generované aktivom A pokryju zisky z majetku B, a preto je vasa investicia

menej rizikova.
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V nasom pripade zavisi riziko a vynosnost portfdlia od vahy spolo¢nosti Apple a Google v portféliu. Pretoze

do spolocnosti Apple a Google mbZete investovat rézne sumy penazi. Mbzete si vytvorit portfdlio s
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podielom Apple 10%, 20%, 30% alebo dokonca 99% a podiel Google by bol 90%, 80%, 70% alebo 1%.
Kedykolvek zmenite vahy, riziko a vynos vasho portfélia sa zmeni. Podrobnosti a vysledky st uvedené v

nasledujucej tabulke a na obrazku

Vplyv podielu spolo¢nosti Apple na riziko a vynos portfélia spolo¢nosti Apple a Google

Vaha spolocnosti Apple v portféliu v % Riziko portfdlia op Vynos portfélia R(p)
0 25.29% 22.56%
10 23.35% 23.92%
20 22.12% 25.28%
30 21.70% 26.64%
40 22.15% 28.00%
50 23.42% 29.36%
60 25.38% 30.72%
70 27.90% 32.08%
80 30.82% 33.44%
90 34.05% 34.80%

100 37.52% 36.16%

Vplyv vahy spolocnosti Apple na riziko a vynos portfdlia spoloc¢nosti Apple a Google

m@ 40% - Apple 60%
R Apple 50% 25,38%, 30,72%
E {23,42%, 29,36% Apple 100%
£ 30% 1 | Apple 40% 37,52%, 36,16%
S 22,15%, 28,00%
0, _
§ 25% Apple 0%
S 00 | 25,29%, 22,56%
15% T T T T 1
15% 20% 25% 30% 35% 40%

Riziko portfélia, o,
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Na zaklade uvedeného mozeme dospiet k zaveru, Ze investor by mal uvazovat o portféliu s podielom od
30% do 100% spolocnosti Apple. Podiel spolocnosti Apple pod 30% nie je efektivny, pretoze pri inych

pomeroch moézeme dosiahnut vyssi vynos pri rovnakej drovni rizika.

Cim viac aktiv mate vo svojom portféliu, tym nizsie je riziko. V redlnom Zivote vyber aktiv v portféliu
vykondvaju odbornici, ktori kombinuju aktiva pre vas. Vy rozhodujete iba o urovni celkového rizika,
ktorému chcete celit. Ludia s averziou voci riziku uprednostnuju nizke riziko a vyberaju konzervativne
portfélia dlhopisov. Riziko vyhladavajuci investori uprednostfiuju vysoky vynos a vyberaju dynamické
portfdlia zloZzené z akcii. Vase celkové portfélio pozostava zo vsetkych vasich investicii vratane domu, bytu,

zlata alebo vasho podnikania a nielen z finan¢nych investicii.
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