Nikdy neprodavat znamena jednou koupit

U drobnych investori v CR pievlada obliba podilovych fondii. Objemy piimych investic do akeii
vSak podle statistik CAOCP rychle rostou. Na rozdil od fondovych investorti, musi pfimi investofi
na burze fesit otazku, které tituly do portfolia nakoupit.

Pii strategii kup a drz mé fondovy investor velkou pravdépodobnost, ze v dlouhodobém horizontu
dosahne primérné vykonnosti celého trhu snizené o manazersky poplatek fondu. Malokdy se
podafi, aby fond dlouhodob¢ piekonaval benchmark (index). Vedle ndkladii na fizeni fondu jsou
Casto divodem obtiznosti piekonat index také limity stanovené statutem fondu nedovolujici
portfolio manazerovi odchylit portfolio fondu vyraznégji od slozeni indexu.

Piimy investor do akcii ma pfi vybéru tituld naprostou svobodu, a tim i Sanci participovat na
nadprimémnych vykonech vytipované spolecnosti vzhledem k vyvoji celého trhu. Ne kazda
investice se vSak setkd s uspéchem, a tak mize vykonnost klesnout i hluboko pod primér trhu.

Legendarnim piikladem UspéSné investice jsou urcit¢ akcie spolecnosti Berkshire Hathaway
(BRKA). Z pavodné ztratoveé textilky se stal pod vedenim Warrena Buffeta investi¢ni kolos. Buffet
po prevzeti spolecnosti (v roce 1962 zacal se skupovanim akcii), udrzoval textilni vyrobu v chodu.
V roce 1967 vSak zménil svoji strategii a zacal expandovat v pojistovnictvi a zahy ptidal 1 jiné
investice. V rann¢ ¢asti se soustiedil na dlouhodobé investice, ale poté presel k efektivnéjSimu
feSeni a zacal skupovat celé spolecnosti jako napi. GEICO (Government Employees Insurance
Company), General Re, Kansas Bankers Surely, National Indemnity nebo Wesco Financial, které
dnes tvofi zéklad uspéchu firmy. I pfesto, ze jsou tyto akcie aktudln¢ velmi drahé, dokazaly jen za
poslednich deset let posilit o 165%, zatimco Sir$i index S&P 500 o ,,pouhych®“ 60%, primyslovy
Dow Jones o 75% a technologicky Nasdaq o také 60% (v dobé technologické bubliny v roce 2000
Nasdaq prevySoval BRKA az o 165%).

Dlouhodobé se nad primérem trhu pohybuje mnoho spolecnosti. Z téch znaméjsSich lze tfeba
vyzdvihnout internetovou spole¢nost Google nebo The Washington Post. IPO cena Googlu
byla v srpnu roku 2004 ,,pouhych® $85 za akcii. Ve srovnani s dnesni cenou je to tak pfiblizné
450% zhodnoceni. Medidlni a publicistickd spole¢nost The Washington Post si za dobu své
pfitomnosti na burzovnim trhu pfipsala prémii zhruba 8000%. Za poslednich deset let je to vSak
slabych 60%.
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Na investici do Berkshire Hathaway je nyni pozdé. S hodnotou dosahujici takika $120 000 jsou
aktualné nejdrazsi na svéte. Zajimavé je vSak hledat dalsi ,.top picks®. Pfiklady, na které bych rad
upozornil, a které by se mohly podle mého nazoru v budoucnu ukazat podobné¢ uspeésné jako
zminéné Berkshire jsou nasledujici:



Jednim zkandidati by mohl byt Sears Holding. Spole¢nost spravovand popularnim
pétactyficetiletym Eddiem Lampertem, jednim z genidlnich obchodniki a manaZeri soucasnosti.
Lampert stavi své uspéchy na investicich do podhodnocenych spolecnosti, které 1 ptes Spatné vedeni
a strategie maji podle n¢j obrovsky potencial. Klasickym piikladem mize byt $23 miliardovy K-
mart, ktery v konkurznim ftizeni ziskal za méné nez $1 mld. K-mart se tak pod jeho vedenim otocil
v ,,dojnou kravu®“, poté co se sloucil s firmou Sears a spolecné vytvofili Sears Holdings, coz
probéhlo teprve vroce 2004. Provoz spolecnosti je rozdélen do tfech segment, Kmart, Sears
Domestic a Sears Canada. SHLD se cilen¢ zamé&fuje se na retailovy prodej smiSené¢ho zbozi jako je
obleceni, elektornika, kosmetiku, hracky nebo spotiebni zbozi. Burzovni trading zacal zhruba
v poloving roku 2003 na $16. Na zacatku roku 2007 uz bylo potieba si k této cené¢ pripocitat t€zko
uvétitelnou prémii 1100%. Vysoka kvalita fizeni vlastnictvi s dlouhodob& zaméfenymi investice by
tak mohla pfinést do budoucnosti dalsi ovoce.
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Podobné zajimavou se zda i holdingova spolecnost Leucadia National Corp. vedend Ian
Cummingem a Joseph Steinbergem. Tito dva panové investuji v podstaté do vSeho co by mohlo
maximalizovat zisk. Snazi se ziskat rozhodujici podil v Zalostné vypadajicich spole¢nostech, které
ozivi a prodaji se znaénym ziskem. Dlouhodobé a vykonné zaméfeni managementu tak bylo
divodem pro 450% posun ceny smérem vzhiru za poslednich pét let. Pi své riskantnéjsi investi¢ni
politice zasahuji do oblasti telekomunikaci, zdravotnictvi, bankovniho sektoru, primyslové vyroby,
nemovitosti nebo vinafstvi. V kvétnu 2005 Leucadia ziskala firmu Idaho Timber pfes kterou
probiha fada vyrobnich a obchodnich ¢innosti. Jedna se napt. o difevéné vyrobky nebo vyrobky ze
segmentu plasti.
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Tteti v fadé by mohla byt sedmasedmdesatileta pojiStovaci holdingova spole¢nost Markel Corp.,
ktera predstavila vefejnosti akcie jiz v roce 1986 scenou $8. Stejné tak jako Berkshire nikdy
nedeklarovala zadny split, a tak se cena na pielomu roku 2006 vySplhala na $500, coz piedstavuje
prémii 6150%. Markel se cilen¢ zaméfuje na specidlni a rizikové pojisténi jako je napt. Urazové
pojisténi se zvySenym rizikem, zivelné pojiSténi nebo pojisténi odpoveédnosti pii vykonu povolani.
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Vedle akcii s nadprimérnym riistem kurzu jsou investory c¢asto vyhledavany tituly s dlouhodobé
vysokou vyplacenou dividendou. Typickym piikladem jsou velké zavedené firmy s globalni
pusobnosti. Napiiklad General Electric, Johnson&Johnson nebo Heinz a fada dalSich.

S zas07

DUIA Daily =
+1757

HbE ——
M — +150%

GE
+1257
+1007
F +757
4 & +50%

+257
+07
257

-s0%

@Bjgcharts.dom

.S

oo o~ e
i
Billians

EE) 99 ) o1 oz oz 04 os s o7

GE vyplaci dividendu téméf po celou dobu své existence. Nicméné za poslednich deset let
spole¢nost navysila vyplatu kvartalni dividendy z $0,086 na $0,28, tedy o 225%. Aktualni
dividendovy vynos pfitom €ini 2,7%. Podobny vyvoj je mozné sledovat u firmy Johnson&Johnson,
jejiz soucasny dividendovy vynos je na urovni 2,5%. Od roku 1997 se, napi. ve srovnani s GE,
ctvrtletni dividenda navysila jesté o 110%, coZ znamend 335% narist. Vyrobce keCupli Heinz se
muze pochlubit s 0 néco vyssim vynosem 3,3%. Ten je vSak za poslednich deset let kompenzovan
velmi slabou 30% zménou.
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Vedle zavedenych ,.dividendovych®“ giganti existuji i mensi firmy, jejichz dividendova Stédrost
zavedené znacky dlouhodobé jeste prekonava a pohybuje se az kolem 10 %. Naptiklad Frontline



Limited, jez vlastni rozséhlou flotilu ropnych tankeri, vykazuje dividendovy vynos 12 %. Dal§im
ptikladem by mohl byt PrimeWest Energy s dividendou 11 % ro¢né.

Frontline se na burzovnim trhu objevil teprve vroce 2001, kdy za prvni pololeti vyplatil
akcionaiim odménu $0,4 za akcii a za pololeti druhé $0,1. V letosnim roce jiz jde o kvartalni
vyplatu s odménou od $1,5 do $2,05, coz ve finale ptedstavuje piiblizné 12% yield. U spole¢nosti
vSak nebyva ani vyjimkou mimofadna dividenda, ktera napf. v roce 2004 dosahovala i $4,75 na
akcii. S akciemi Prime West, se na US trzich obchoduje teprve od roku 2002, ale na svém
primarnim kanadském trhu maji podstatné delSi historii. Vezmeme-li opét v uvahu desetileté
obdobi, tak zjistime, ze tento trust vyplaci svym akcionaiiim hotovost kazdy mésic, nicméné jeji
vyse je nestabilni a pohybuje se zhruba od 0,29 CAD do 0,40 CAD.
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Na zavér upozornéni. Investovanim piimo do jednotlivych akciovych tituli ziska investor
v porovnani s akciovym fondem, ktery se viceméné drzi indexu, Sanci na vyraznou nadvykonnost
vloZenych prostiedki, ale 1 podvykonnost. Zakladem je trefit se do ,,spravnych® tituli, jak fika
Warren Buffet: ,,Jestli uvazujete o investovani do akcii a nemate minimalné desetilety investi¢ni
horizont, nestoji tato investice za vic nez 10 minut va$i pozornosti." Vedle toho je tfeba pocitat
s ndklady na nakup ¢i prodej cenného papiru (brokerské poplatky) a s nutnosti zdanit vyplacené
dividendy podle ¢eskych danovych zadkoni. Uvedené tipy na konkrétni tituly vychdzi z osobnich
nazoru autora ¢lanku.
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