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robot penize investice investi¢ni fond

Pocitac¢lim se vyrovna jenom Warren Buffett, ostatni lidi
prilis ovliviuji emoce, rika investor Pravda

E Jan Usela - redaktor 3. 10. 2016 20:15 (aktualizovano: 4. 10. 2016 00:00)  Penize

¢ Investor Jan Pravda z fondu Sanning Capital v investovani véfi vice po¢itacovym robottim nez
lidem, které negativné ovliviiuji emoce.

e Zinvestoru, ktefi se po€ita¢im vyrovnaji, se podle Pravdy dlouhodobé dafi tfeba Warrenu
Buffettovi, ktery nepodléha "mameni mamonu”.

* Fondy fizené pocitaci jsou podle néj levné;jsi, protoze Setfi na lidském personalu. Roboti navic
dokazou analyzovat vice akcii najednou a maji lepsi vysledky.

Investor Jan Pravda.
autor: HN - Jifi Kotatko

Potitacovi roboti, ktefi se stale vice prosazuji v analyze akciovych trhd, jsou lepsi nez lidé,
mini investor Jan Pravda. Ten vedle obchodovani s emisnimi povolenkami fidi i vlastni
investi¢ni fond Sanning Capital.

Pravdiv fond se zabyva obchodem s akciemi z celého svéta, k jejichz vybéru vyuziva praveé
sluzeb investi¢niho robota. "Vzhledem k tomu, Ze naSe investice Fidi poCita¢, nepotfebujeme
tolik lidi na opradovani investicni strategie. Tim bychom méli byt pro klienty levné&jsi," fika
Pravda, podle néhoz rozhodovani lidskych investor(i oproti pocitaci negativné ovliviuji
emoce a 'mameni” lidského mozku.

HN: Jak vas fond fesi robotické investice?

Fond Sanning Capital provozujeme od roku 2009. Zacali jsme zvlasté v ramci stfedni

a vychodni Evropy, ale brzy jsme se rozhodli vytvofit strategii cilenou také na globalni trhy,
protoze zdejsi kapitalovy trh neni v pfilis dobrém stavu. Od roku 2013 jsme pro investovani
zacali vyuzivat rdznych algoritmickych metod, jez postupné doladujeme. To znamena, ze nas
pocitacovy robot pribézné analyzuje desitky tisic globalnich akcii na zakladé algoritm, které
jsme vytvofili. Z finalnich cennych papirl pak poloautomaticky vybira ty, které jsou
nejvhodnéjsi pro investovani.

HN: Pro¢ poloautomaticky? Co to znamena?

Jde o to, Ze vSechny ekonomické informace, s nimiz pii automatické analyze pracujeme, nesou
rlzné druhy chyb. Musime proto provadét ru¢ni kontrolu a korekce, abychom se dobrali
Cistych dat.

HN: Jak ¢asto investujete?

JAN PRAVDA (52) Dnes je velmi popularni takzvané vysokofrekvencni

obchodovani, které se realizuje v fadu minut nebo
milisekund. My ale délame opak. Nakupy a prodeje


http://svatky.centrum.cz/2016/rijen/04/
http://pocasi.ihned.cz/
https://smena.ihned.cz/
http://ihned.cz/
http://ihned.cz/
http://archiv.ihned.cz/
http://ego.ihned.cz/
http://proc-ne.ihned.cz/
http://exporter.ihned.cz/
javascript: void(0)
javascript: void(0)
javascript: void(0)
mailto:@?subject=Po%C4%8D%C3%ADta%C4%8D%C5%AFm%20se%20vyrovn%C3%A1%20jenom%20Warren%20Buffett,%20ostatn%C3%AD%20lidi%20p%C5%99%C3%ADli%C5%A1%20ovliv%C5%88uj%C3%AD%20emoce,%20%C5%99%C3%ADk%C3%A1%20investor%20Pravda&body=P%C5%99e%C4%8Dti%20si%20tohle:%20http://archiv.ihned.cz/c1-65462010-pocitacum-se-vyrovna-jen-warren-buffett-ostatni-lidi-prilis-ovlivnuji-emoce-rika-investor-pravda
http://archiv.ihned.cz/tagy/robot-175084
http://archiv.ihned.cz/tagy/penize-2324
http://archiv.ihned.cz/tagy/investice-2850
http://archiv.ihned.cz/tagy/investicni-fond-89903
http://ihned.cz/?m=authors&article%5baut_id%5d=19129730&person%5bid%5d=19129730
http://ihned.cz/?m=slots&article[edition_slot_id]=11022070
http://img.ihned.cz/attachment.php/470/65804470/VWyGzAPeQ82OfogiFcsUSmlT1RjuaHEr/jarvis_57f29853498e5354b26254e1.jpeg

Vystudovany geofyzik ma za sebou
kariéru v investi¢ni bance Merill Lynch
v Londyné nebo v maklérské
spolecnosti Patria Finance.

Jeho investi¢ni fond Sanning Capital
od roku 2013 pro investovani vyuZiva
vlastni pocitacovy algoritmus. Vedle
akciovych trhd Pravda obchoduje také
s emisnimi povolenkami.

akcii provadime v horizontu nékolika tydn(. Divame
se pritom vice do hloubky a historie firem.

HN: V €em je investicni robot lepsi nez clovék?
Ani ten nejvétsi investi¢ni tym na planeté se
nezvladne probrat tisici cennymi papiry. Jeden
¢lovék mudze do hloubky analyzovat tak pét az deset
akcii za rok, vic ne. Lidsky mozek neni zkratka

uzplsoben k tomu, aby dokazal v kratkém cCase
zpracovat velké mnozstvi komplikovanych dat
od firem a z trhu. Pocita¢ pfitom s takovym objemem informaci problémy nema, tedy pokud

mu date spravnou kuchafku v podobé algoritmu.

Stejné dilezitou vyhodou robotického investovani
je vyfazeni emoci. Existuje mnoho psychologickych
studii, které dokazuji, ze lidsky mozek neni dobrym
investi¢nim nastrojem, zvlasté kvuli riznym
emoc¢nim a rozumovym zkreslenim.

Je zdokumentovano nékolik desitek mameni, kdy
lidsky mozek interpretoval informace z akciovych
trh nespravné.

HN: Miizete uvést néjakeé priklady takovychto zkresleni?

Jsou tifeba experimenty prokazujici takzvané
kotveni. Reknete ¢lov&ku ur¢ité ¢islo, které si zapide
do hlavy. Pak se ho zeptate na néjakou prokazatelné
nesouvisejici otazku a on vam da odpovéd, jez je
napojena na Cislo, které jste mu predtim Fekl.

Vzorku lidi se zeptate na jejich telefonni ¢islo a pak
tfeba na to, kolik je v Praze lékard. Kdo ma

na zacatku svého telefonu vétsi ¢islovku, ten
odhadne vétsi pocet doktor(.

Nebo date skupiné lidi ochutnat ze dvou lahvi
francouzského merlotu. Reknete jim pfitom, Ze
jedna lahev stoji 500 korun a druha dva tisice.
Vyznamna ¢ast lidi pak bude samoziejmé lépe
hodnotit to drazsi vino bez ohledu na to, Ze jim
zalzete a date jim ochutnat ze dvou lahvi stejného
vina za totoznou cenu.

Takovato rozumova zkresleni brani lidem byt
dobrymi investory.

Proto maji investi¢ni manazefi ve vétsiné pripadi
horsi vysledky nez trh.

HN: Neni néjaka vyhoda na strané lidskych investorti?
KdyZ se podivate tfeba na Warrena Buffetta, tak ten
zhruba uz 50 let Uspésné vydélava vice nez
burzovni index S&P 500, ktery sleduje 500
nejvétsich firem na newyorské burze.

Oproti miliontm jinych lidi je ovSem jednim z mala,
komu se néco podobného dlouhodobé dafi.

Od doby, kdy se z Buffetta stala investorska
legenda, disponuje nesrovnatelné vétsim
mnozstvim informaci.

To ho do zna¢né miry zvyhodriuje.

PRIKLADY ZKRESLENYCH
USuDKU

Potvrzeni

Investor konfrontuje sva rozhodnuti
jen s analyzami trhu, které jsou s jeho
strategii v souladu. Pravdu ale mohou
mit studie, s jejichz zavéry se
neztotozni.

Gamblerdv klam

Nejznaméjsi priklad aplikovatelny
i pro investovani pochazi z kasina
v Monte Carlu, kde v srpnu 1913
kuli¢ka pfi ruleté Sestadvacetkrat
v fadé padla na ¢ernou.

Hraci po nékolika opakovanich
predpokladali, ze v ramci vyvazenosti
musi padnout pro zménu Cervena,

a prohrali miliony frankd.

Averze k prohie

Investor odmita prodat dlouhodobé
klesajici akcie, protoZe si nechce
pfiznat selhani. Penize, které by

z prodeje ziskal, by pfitom mohl

a vydélat vice.

Mentalni Gcetnictvi

S pojmem priSel americky ekonom
Richard Thaler. Ten odhalil, Ze lidé se
jinak chovaji k majetku, k némuz maji
citovy vztah.

Vlastnik podnikovych akcii je tudiz
bude pravdépodobné drzet i presto, Ze
jejich cena klesla, protoze je loajalni
ke spolecnosti, v niz pracuje.

Kotveni

Investor si v mysli "ukotvi" pfedeslou
informaci, ktera muze negativné
ovlivnit jeho nasledné rozhodnuti.

Utkvi mu tfeba cena akcie
z predeslého roku, k niz vztahne
aktualni hodnotu cenného papiru.

Ta pfitom s predeslym vykonem akcie

nesouvisi, protoze ji mezitim ovlivnilo
mnozstvi dalSich udalosti.



Za jeho Uspéchy ale stoji i mimoradna disciplina. Jeho mozek nejspi$ funguje jako jakysi
pocitac, ktery nepodléha emocim. Podle jeho Zivotniho stylu se navic zda, Ze ho neovlada
mamon, jeden z vyznamnych zdrojl mameni pfi lidském rozhodovani. Buffett ma tfeba jediny
ddm, jedno auto a vétSinu svych penéz vlozil do charity. Z tohoto Zivotniho pfibéhu vyplyva
kombinace geniality, povahy, metody a 3tésti.

My se snazime na$ model budovat podle stejnych teoretickych principl, emoce vylu¢ujeme
a pfistup k informacim nahrazujeme schopnosti analyzovat mnoho situaci najednou.

HN: Pfece je ale spousta dalSich aktivnich investor, ktefi vydélavaji...

Vyzkumy dlouhodobé prokazuji, ze fondy aktivnich investord vydélavaji méné, nez Cini
hodnoty akciovych index(. Navic si berou vysoké poplatky. Proto je trendem investovani
do pasivnich indexovych fond(. Ty kopiruji vyvoj akciovych trhii a berou si od vas nizsi
poplatky.

Jsou tedy bezpecnéjsi, i kdyz garantuji niz3i vynosy. | indexovani oviem ma své meze.

Tezi, podle niz jsou obchody Fizené Clovékem lepsi, razi média a investi¢ni banky. Ty vam
poslou tfeba svoji zpravu o energetickém trhu a vybidnou vas, abyste se na jejim zakladé
rozhodli koupit napfiklad akcie CEZ nebo jiné firmy. Vy pak stravite tyden studiem zpravy
o0 akciich jedné spole¢nosti nebo sektoru, ktera je pfitom Casto sestavena Spatné, at uz
ze zamérnych dlvod(, nebo vlivem chybné analyzy. Za tu dobu vam ovSem uniknou tisice
dalSich situaci, na nichz jste méli pracovat, abyste se mohli kvalifikované rozhodnout.
Vysledkem tedy je, Ze pro jeden strom nevidite cely les. To pak ale neni zadné seriozni
rozhodovani, ale skakani na lep.

HN: Jak vypada vas investi¢ni robot?

Robot je asi pfehnané slovo. Neni to R2-D2 z Hvézdnych valek, ktery by mackal klavesnice,

na tom teprve pracujeme. Dnes je to spiSe model nebo datovy filtr fizeny algoritmy. Ty jsme
vytvareli tfi roky a jsou zaloZeny na akademickém vyzkumu z obor ekonometrie, psychologie
a kapitalového trhu. Model jsme testovali na historickych datech z trhu — v USA jsme 3li 30 let
nazpatek a v Evropé 10. Podle nasich testdl bychom méli dosahovat vyrazné marze.

Zaméfujeme se na extrémné podhodnocené akcie, které maji rizné vady, jez se lidskému
mozku zdaji nestravitelné. Robot je ale dlouhodobé vyhodnocuje jako zajimavé a odpovidaji
tomu i statistické vysledky.

HN: Ma u vas robot na starosti i jednani s klientem? Neni riskantni vyfadit z rozhodovani investicni
poradce, ktefi klienty nasméruji k vybéru optimalni strategie?

Rada firem uz né&co podobného nabizi. Clovék si na internetu vyplni dotaznik a robot mu pak
podle jeho profilu automaticky nastavi investi¢ni strategii. To jsou ale takzvani roboadvisofi
(roboticti investi¢ni poradci, pozn. red.), ktefi fesi jednodussi situace.

Provadéji tieba snizovani rizika rozdélovanim investi¢niho portfolia do vétSiho mnozstvi
produktd. Nebo se zabyvaji snizovanim darové zatéze. Nahrazuji tedy pouze investi¢niho
poradce v nejuzsim slova smyslu.

My néco podobného jesté nenabizime, ale do budoucna je to de facto samoziejmost.
Lidského faktoru se ale rozhodné zbavovat nebudeme, kreativita a strategie zdstavaji u lidi.

HN: Co fikate na forexové roboty, ktefi i drobnym investoriim umoziiuji obchodovat na trzich
s ménovymi pary?

Osobné si myslim, ze dat se do pocitacového obchodovani prostfednictvim néjakého
obchodnika s cennymi papiry, ktery takové forexové sluzby nabizi, je riskantni.

Zalnete s tim tfeba vecer po praci, kdyzZ jste unaveny, sednete k pocitaci a pomoci robota se
date do obchodovani s ménovymi pary, jako je dolar a euro. Podlehnete pfitom zdani, ze diky
zdanlivé nadupané platformé porazite v rychlém obchodovani vétSinu bank. Ty maji oproti
vam ale daleko vice trznich informaci a musi vas ve vétSiné pfipadl porazit. Je to zkratka
stejné, jako kdybyste hral v kasinu. Stoji proti vam spousta okolnosti, jez vam vyhru
znesnadnu;ji.

HN: Na co by mél tedy investor hledét, kdyz se rozhodne pro robotické investice?



Predevsim by nemél svéfovat penize robotovi, o jehoz autorech nema zadné informace

a u néhoz nezna zakladni vlastnosti jeho investi¢ni strategie. Dale bych véfil spiSe partnerovi,
ktery je do uvedené strategie sam finan¢né zapojen a investuje vétsinu svych prostiedk.
Vedle vasich penéz spravuje také ty své, takze je predpoklad, ze bude v nakladani

s investicemi odpovédnéjsi, coz potvrzuji i vyzkumy.

Vedle toho je samoziejmé tieba sledovat vysledky daného fondu a také se divat na vysi
poplatk(, které zaplatite.

E Jan Usela - redaktor
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