Cas a trpelivost v investovani

Cas. Trpélivost.

Tento dopis bych chtél vénovat k zamysleni se nad témito dvéma pojmy, u kterych
citim, Ze hraji vyznamnou roli v investovani. Jsem presvédceny, ze delSi obdobi a
mUzZe to byt pravé investi¢ni horizont & analyza pfed samostnou investici, dava
investorovi znac¢nou vyhodu na trhu.

Zijeme v dobé, kdy jsou jednotlivé trhy ovliviiovany a manipulovany. Velmi ¢asto se
tak setkdvame s cenovymi vychylkami, které neodrazi skutecnou hodnotu investice.
Nové trvaji del$i dobu a na investory je tak vétsi tlak, at uz vnitfni & vnéjsi, zda
jejich investice byla spravna. A tak drive i pozdéji musi prijit ta otazka. Udélali
jsme investi¢ni chybu?

Pochybovani a nejistota patfi do naseho lidského Zivota. To je naprosto v poradku a
neméli bychom se za to stydét ¢i si vnitfné fikat, Ze nejsme dobfi investofri, protoze
mame pochybnosti o nasich minulych rozhodnutich a investi¢nich krocich. Mnohem
lepSi pristup je, uvédomnéni si soucasnych emoci a pokladani otazek, které nas
nasméruji k tomu, proc se tak citime. Jediné tak jsme schopni urcit, zda se jedna o
investici ke skutecnému prehodnoceni anebo je to pouze Sum. Ten je nejcastéji
vyvolavan vnéjsim okolim, aktualnimi zpravami z trhu a nazory ostatnich.

Neustdle se presvédCuji o tom, Ze v roli investora se musime naucit vérit svému
vlastnimu Usudku a stat si pevné za svymi rozhodnutimi. Jediné tak dokazeme
odolavat lacinym nabidkam, které se jevi jako lakavé prilezitosti.

Stat si pevné za svym rozhodnutim vsak neznamena, Ze nesmime meénit
sva rozhodnuti a opravovat je. Mylit se je lidské a investofi jsou jenom lidé.



Pokud se v dalSich letech chceme vénovat zhodnocovani penéz, musime si
priznat, Ze ne vSsechna nase rozhodnuti budou spravna. Citim ale, ze kazdé
rozhodnuti - dobré i $patné, byt se tak mUzZe jevit jen po urcitou dobu (tedy urdity
¢as) - by nas mélo posunout vpred.

Co tim konkrétné myslim?

Je dllezité mit a respektovat vnitini systém rozhodovacich procesti a
vlastni odpovédnosti za investicni rozhodnuti. Ve chvili, kdy jsme vnitfné
sladéni s nasim investi¢nim rozhodnutim, trzni zpravy a vyslydeni rozdilnych nazort
s nami jen tak nezaclouma.
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Rad k tomuto pouZivdm metaforu o stromu. Cim vice rozumime investici, tim
hloub&ji se kofeny stromu dostavaji do pldy. Trzni zpradvy mohou byt jako vitr,
mozna nam setresou néjaké listy a zlomi vétve, ale kmen stromu stoji pevné.

Zalezi tedy na nas, jak hluboce chceme nas strom nechat zakorenit. Jinymi slovy to
mUZe znamenat, jak dlouho chceme studovat a analyzovat neZ se rozhodneme k
urcité investici.

V obdobi sucha je pak rozhodujici, zda jsou nase koreny hluboko, aby dosahly ke
spodnim vodam. Tak jako obtizné predpovidame pocasi, tak podobné nespolehlivé
funguji pfedpoklady chovani trhu. Mame sice uréité indicie a mdZeme se pfipravit
na obdobi sucha. To véak mdzZe trvat mnohem déle, neZ jsme si mysleli a rdzem je
vSechno jinak.

Toto jako investofi prozivame casto, okolnosti se v dnesSnim svété dynamicky méni.
A nyni se opét vratim k nasemu rozhodovacimu procesu a stanoveni si vlastni
odpovédnosti investora.

Mnozi se totiZ v té&chto chvilich uchyli k ndzordm, Ze se zménily podminky na trhu,
Ze dosSlo k nepravdépodobné situaci, ze tohle a tamhleto. Chrani si spravnost svého
rozhodnuti a zacinaji ukazovat na ostatni. To oni!




Nebudu nyni rozebirat, zda v takovém pripadé spiSe prodat investici ¢i nadale drzet.
Chci tento dopis vést smérem k vnitfnimu rozhodovacimu procesu, ktery je
mnohem podstatnéjsi pro nasi budouci investi¢ni drahu. Pokud totiz zalneme
argumentovat “To oni”, evidentné je ndas investi¢ni rozhodovaci systém Spatné
nastaveny.

Zda investor vyhodnoti svlij ndkup/prodej jako nelisp&$ny a chybny, je jedna véc.
Druhou a mnohem dilezitéjsi je poucit se z této zkusenosti a nastavit u
dalSich investic procesy, které posunou vnitFni rozhodovaci proces o tuto
zkusenost.

A k tomu dochazi pouze ve chvili, kdy neukazujeme na ostatni, ale na sebe. K tomu
dochazi az ve chvili, kdy nechranime sva rozhodnuti a netrvame vzdy na tom, Ze
jsme méli pravdu. Pfizndme, Ze jsme nebyli dostatecné zakorenéni, ze jsme se
nechali strhnout trhem a davem, Ze jsme dusledné& nezanalyzovali spole¢nost a
podminky na trhu, Ze jsme nepredpokladali to, co bylo zfejmé mozné predpokladat,
v - . e O v. v v o - v

ze jsme byli slepi vuci tem a tem faktorum. A mohli bychom pokracovat.

Pokud udélame chybnou investici, vétSinou se k tomu myslenkové vracime a
vyc&itdme si predev&im, Ze jsme nevénovali dostatek ¢asu podrobnéjsimu prizkumu.
Neméli jsme trpélivost, protoze jsme si mysleli, Zze nam ujizdi vlak. Rychle jsme
naskocili. Nechtéli jsme pfijit o vynikajici a lakavou pfilezitost. Chovani ostatnich
investorl ndm moznad napovidalo, ze déldme spravnou véc. Cas vsak ukazal, Ze
tomu tak nebylo.
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Malo trpélivosti. Malo casu.

Pokud chceme byt dlouhodobé Uspésni, musime vénovat ¢as a musime byt
trpélivi ve vybéru vhodné investice. Dnes, vice nez kdy jindy, je treba byt
obezretny k investicnim prilezitostem a peclivé vybirat. Peclivost v sobé
zahrnuje kritické mysleni. Abychom mohli kriticky nahlizet na konkrétni
investici, je tfeba stravit na ikolem néjaky cas.



Cas, ktery dnes zda se, nikdo nemad. Sly$ime to vsude, od kolegl z prace i
Usp&8nych podnikateld. DGrazné bych chtél apelovat na tento rozmar, ktery
se SiFi pres vsSechny pracovni, podnikatelské i sportovni Grovné. Investor
by mél respektovat casovou narocnost svych aktivit. Jejich zkracovani povede
ke zvySeni rizika a v samotném konci ve Spatné rozhodnuti a nelspésnou investici.

Pokud se pristihneme, Ze zavirame ocCi pred blizici se udalosti, zrejmé neni s nasimi
investicemi néco v pofadku. Bude tfeba, abychom si udé&lali pribé&znou revizi svych
investic a opétovné zhodnotili rizika a prilezitosti. Upravy budou v takovou chvili
nutné. PotfFebujeme mit své stromy vice zakorenéné. Potrebujeme hloubku.
Potrebujeme cas. Abychom to zvladli, potfrebujeme trpélivost.
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V breznu 2016 jsem investoval poprvé do spolecnosti Qualcomm (QCOM) na Urovni
52 USD za akcii. Proved| jsem do té doby moji nejrozsahlejsi analyzu a skutecné
jsem véril, ze QCOM je ta spolecCnost, kterd je podhodnocena. Stravil jsem cas,
abych se zakorenil. A ve chvili, kdy jsem byl skute¢né hluboko, jsem stale véril, ze
je to nyni ta spravna investice.

Ve chvili, kdy se &lovék zakofeni dostatecn& hluboko, mize zjistit, Ze to neni ta
spravna volba. Procitne. Zjisti si informace, které mu celou véc osvétli a on zjisti, ze
takova investice nezapada do jeho investiCni strategie. Takovy pfipad je ve
skute¢nosti mnohem castéjsi. SpiSe nachdazime prilezitosti, které odmitame. Je
dilezité naucit se fici “Ne”. Nedé&lat nic, tedy neinvestovat, je také rozhodnuti
investora. A velmi ddleZité.

Akcie QCOM padaly od roku 2014 z Urovné 80 USD za kus. KdyZ jsem je na zacatku
roku 2016 analyzoval, nemél jsem jakykoli zajem trefit dno. Jsem toho nazoru,
Ze casovani trhu by nemélo patrit do slovniku chytrého investora. Kratce po
své investici jsem zverejnil na svém blogu zakladni informace, proc jsem se rozhodl
investovat do Qualcommu.



V anoru 2017 jsem navysSoval svoji investici, tehdy byly akcie QCOM na cené 56
USD za kus. ZjednodusSené feSeno, nejveétSim strasakem byl pravni spor s Applem,
kterému Qualcomm dodaval Cipy pro iPhony a Apple nechtél platit tak velké penize.
Soucasné jsem v toto obdobi publikoval dalsi blogovy clanek, kde jsem rozepsal
problematiku sporu blize a nastinil své investi¢ni myslenky ke QCOM.

Rok po své investici jsem si prochazel obdobim vétru, ktery sebral listy z mého
stromu a ulomil néjakou tu vétev. Sledoval jsem vSak déni a moje investorska
pozice byla v ramci QCOM stale velmi silna. Byl jsem pfipraven na velké sucho.
Nikoli slepé. Nechtél jsem akcie drzet, i kdyby trakafe padaly, jen abych
ospravedInil svoji investici z roku 2016. Byl jsem kriticky, ale zaroven jsem se
sebou nenechal cloumat, jak zrovna foukal trzni vitr. A ja vidél QCOM jako jednicku
na trhu, ktera svoji pozici nejen ustoji, ale bude nadéle urcovat trendy budoucnosti
v mikrocipech.

QCOM v prib&hu dvou let dostal dost za udi. ProSel si suchem. Apple s nim
vypovédél smlouvu a do urditych iPhonl nasazoval &ipy od Intelu. Byla to velkd
prijmova polozka pro Qualcomm, kterou ztratil a cena akcie se dostala z maxim
okolo 70 USD az pod 50 USD za kus. V takovych chvilich jsem byl i ja jako investor
v minusu s touto investici. Bylo to dvouleté placani v bahné s obdobimi sucha.

Kdyz zacatkem dubna 2019 priSla podepsana dohoda se spolecCnosti Apple, ktery
uzavrel Sestilety kontrakt s Qualcommem, razem Sla cena akcii QCOM na 80 USD za
kus a pokracovala vyse. Na konci dubna 2019 se pohybovala okolo 85 USD za kus.
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Pfiznam se, ze mé tato zprava velmi potesSila. Nejprve Clovéku prichazeji myslenky
o zhodnoceni investice a ma velkou radost, Ze je v takovém plusu. Zhodnoceni
priblizné 157% na akciovém trhu v ramci stock pickingu. To povazuji za Uspéch.

Postupem casu vsSak Clovék zacne vnimat, Ze to nejlepsi se ukryva v rozhodovacim
procesu. Ten citim spravny. A tak jsem Sel myslenkové nazpét, co se vlastné stalo v
roce 2016 a jak jsem postupné pecoval o sv{j vysazeny strom a dal mu podminky
zakorenit se.




Vratil jsem se a proletl také komentafe k plvodnimu blogovému ¢lanku a e-maily.
Pousmal jsem se, kdyz jsem cetl dotaz, zda je QCOM stéle dobra investice, kdyz je
cena vyrostla na 62 USD. Nevim, zda doty¢ny nakonec zainvestoval anebo ne. Ja
jsem vSak rad, ze uz tehda jsem o tom dal verejné védét a nabidl tak své myslenky
ostatnim ke kritickému zvazeni. A také proto jsem se rozhodl dal sdilet své
mysSlenky v oblasti investovani.

Kdyz jsem v dubnu 2019 publikoval pfispévek na socidlnich siti o své radosti
zhodnoceni investice QCOM, jedna z odpovédi, na kterou si pamatuji, byla:
"Konecné se to pohnulo! Cldnek jsem tenkrat Cetl.”

Ano, konecné se to pohnulo. Citite tam také ten “das”? Trvalo to, ale dfive i
pozdéji, se ukaze sila spolecnosti a jeji skutecna hodnota se odrazi na cené. Tak
funguje trh. A investor mdze i nékolik let vypadat jako trochu bldzen, protoZe své
pozice drzi, ackoli trh uz nékolik let, jde proti nému.

A kdyz nakonec pfrijde ten Cas a trh ukaze svoji pravou tvar, razem o ném verejnost
uslysi. Najednou se stal Uspésnym investorem. Jak ale vime, tak to ve skutecnosti
neni. Trvalo dlouho neZ zasadil ten sv{j strom a nechal ho pofadné zakorenit, aby
preckal v8echny silné vichry a sucha. Ve vzduchu v$ak citil dést a svému rozhodnuti
veéril. Mél trpélivost pockat na dést.

Jeden strom z nas samozrejmé uspésného investora nedéld. A tak neusnéme na
vaviinech a pojdme o dalsi krok dal. Uspéch je dlouhodoba kategorie a méli
bychom k tomu tak pfistupovat.
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Ukol investorl tak metaforicky vidim v nechazeni mist, kde zasadit své stromy a
nechat je porddné zakofenit. V prib&hu ¢asu mozna zjistime, Ze to nebyla spravna
volba mista, stejné jako investicni prilezitosti. Jindy citime, Ze jsme tady spravné.
Konkrétni misto ani samostny strom vsak k nasemu uGspéchu nestacdi.
Potrebujeme dat stromu urcCity cas. A k tomu budeme potiebovat
trpélivost.




Cas a trpélivost jsou velmi (kriticky) d@lezité v investovani.
A kdyZz zrovna neanalyzuji investicni pfilezitosti nebo nectu finan¢ni dokumenty,

kazdy den si dam cas, abych péstoval svoji trpélivost. Véfim totiz, Zze mi dovoli stat
se jesté lepsim investorem.
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Tento dokument vyjadfuje nazory autora v dobé, kdy byl napsan a je uréen pouze a
vyhradné pro vzdélavaci ucely. Prezentované informace neslouzi jako konkrétni investicni &i
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