INSTITUT
PRO FINANCNI
PORADENSTVI

Do nového roku 2015 jsme si nejcastéji prali Stésti a spokojenost. Kolik z toho potiebuji investofi?

Penize pry stésti nekoupi. To je pravda. Z novych vyzkum chovani lidi ale vyplyva, Ze vétsi mnoZstvi
penéz obvykle patti v priméru tém stastnéjsim. Jako u kazdé mentalni zkratky je ale vztah mezi
$téstim a penézi komplikovanéjsi - at uz v kategorii majetku, pfijmd nebo investic.

Da se poznat, jak jsou nyni, v dobé (stale jesté) rostoucich trhd, investofi spokojeni se svymi
investi¢nimi vysledky? Svétové burzy rostou prakticky nepretrzité od roku 2009 a americky akciovy
index Dow Jones v prosinci vySplhal na (nominalni) historické maximum 18,000 bodu. Pfinesl tak
investortim Uctyhodné primérné rocni zhodnoceni 19 %. RUstovy trend se na trhy vratil po strmém
padu cen akcii finanéniho sektoru, primyslu, technologii a vzpomerime jesté jakych dalsich. To vse po
zasazich centrdlnich bank, kvantitativnim uvolfiovani i nové regulaci, které podle ekonomu odvratily
hrozici opakovani Velké hospodaiské deprese.

Jaké jsou pocity klientti na dnesnich trzich?

Napovédu loni prinesla britska studie. Ta zkoumala "néaladu" 600 aktivnich klient(i spole¢nosti
Barclays Stockbrokers, ktefi investovali ve svych portfoliich v obdobi 2008 az 2010. Podle ni tito
investofi ke své spokojenosti poZadovali v priméru dost vysoké vynosy. A své naroky navic zvysovali
po finanéni krizi, v prdméru az na 6 % za jediné Ctvrtleti (26 % p.a.!). Nespokojenost u nich vyvolavala
predstava poklesu portfolia za tfi mésice pod nulu. IndividuaIni o¢ekdvani se samoziejmé vysoce
raznila: Nékdo byl vdécny za ocekavany tfimésicni vynos okolo nuly, jiny investor poZadoval vysokych

20 %. Dlouhodobym investor(im, starsim nebo financné vzdélanéjsim investordm stacil pomérné nizsi
vynos - loterijni vysledky radi prenechali akciovym traderiim.

Studie z &inského trhu z roku 2009 pak ukazala jiny obraceny vztah: Cim se lidé citili $tastn&jsi ve
svém obycejném Zivoté, tim vyssi spokojenost pocitovali u svych investic. Spokojenost s investicemi
navic méla tvar "U" v zavislosti na véku investora: mladsi a starsi investofi byli shodné spokojenéjsi
nez investofri stfedniho véku. Na spokojenost s investici méla také vliv volba investic¢ni strategie - pred
aktivnim obchodovanim vedla strategie kup a drz.

Proc jsou pocity a nalada lidi p¥i investovani tak dilezité

Vyzkumnik({m z oblasti behavioralnich financi ani prakti¢téji zamérenym finan¢nim poradciim se
dosud nepodafilo pfijit na to, jak emoce lidi od investovani oddélit. Prudké pohyby burzovnich index(
Casto v nasi "jestérci" ¢asti mozku vyvolavaji nezddouci emoce jako je chamtivost a strach. Propad
cen akcii v hlavnim roce financni krize 2008 byl tak prudky a hluboky, Ze smazal veskeré burzovni
zisky investoru, ktefi se zucastnili by¢i rallye mezi lety 2003 a 2007. Podle americkych financnich

poradcUl zazivali investofri nejcastéji hnév na nepfizen osudu a svého maklére. Ale také Zarlivost na
bohatsi a Uspésnéjsi investory, kterym se (ndhodou) z trhu podafilo odejit vcas.
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Emoce jako soucast investovani maji pfitom podle finanénich ekonom tfi negativni disledky: Za
prvé, dokazi zbortit kazdou dlouhodobé zamyslenou investi¢ni strategii, kdyZ plvodni racionalni

zameéry klientl "dlouhodobé investovat", "investovat pravidelné" nebo "nespekulovat" berou za své.

Za druhé, emoce stoji za velkymi toky penéz, vyprodeji ¢i nakupni horeckou, v extrémnich obdobich
burzy (stadni instinkt). Ovliviiuji jak ceny akcii, tak tfeba objemy majetku v portfoliich investi¢nich
fondd.

Za treti, vedou ke ztraté dlvéry v poradce a funkci kapitalovych trhd, ¢i extrémnim stanoviskim typu
"uZ nikdy nebudu investovat". Problémem podle britského tydeniku The Economist je, Ze fada
drobnych investor(, ktefi si prozili velké financni ztraty roku 2008, zlstala frustrovana a zklamana a
tento pocit je bude jesté dlouho provazet. A m(iZe je nadobro odradit od dlouhodobého spofeni na
penzi nebo primét, aby se propfristé akciim vyhnuli Sirokym obloukem.

Jaky bude rok 2015 po strance investorského Stésti?

Ne zase tak jednoduchy. ZaleZi, co si pod timto pojmem predstavujeme: Dlouhodobé vynosy?
Americka investi¢ni spolecnost Vanguard je aktudlné na horizontu 15 let odhaduje o dost niZe nez
pred krizi - na 5-8 % roc¢né pro akcie a 2-3,5 % pro globalni dluhopisové portfolio. Vynosy v tomto
konkrétnim roce? Ty mze ovlivnit pfichod kvantitativniho uvolfiovani ECB, nové probuzena fecka
(Spanélska, portugalska) krize Ci pfipadny navrat eurozony do recese.

Podle fady studii prispivaji u lidi nezavisle na kontinentu, zemi nebo povolani k pfijemnym pocitim
vySe majetku a vysoké pfijmy. Vliv na nasi celkovou spokojenost ma také dostatecna financni rezerva
a nizké dluhy. Cesta k bohatstvi a zabezpeceni se viak pro bézné investory v roce 2015 ztiZila: ceska
vldda zavira moznost soukromeé si spofit na penzi ve 2. pilifi, investi¢ni fondy budou mit nizsi vynosy
po zvyseni dané z pfijm( z 5 na 19 % a z ubyvajicich ceskych akciovych emisi na prazské burze se uz
neda poskladat rozumné investicni portfolio.

MoZnost investovat do podilovych fond( nebo zahraniénich akcii vSak nastésti nikdo neomezuje.
Spofit nebo investovat si sdm se obezretnéjsim podle tohoto investi¢niho horoskopu stale vyplati.
Treba podle Bruce Rymana z Wall Street Journal, ktery investorim radi: "UZ na zacatku pracovni
kariéry mne zkuSenéjsi kolegové pobizeli, abych si nezdvisle na vyplaté, z ni mésicné spofil 10 % a
vybudoval si rezervu ve vysi pllrocniho platu. Musim fici, Ze pocit, Ze jsem to dokazal, a mam az

s

»zacne prset” dost nasporeno, je uklidriujici. Kdyz se budete timhle pravidlem "10% a 6 mésicd" fidit,

v s v

mozna, ze nebudete o nic vic $tastnéjsi, ale spokojenéjsi urcité."
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