Safe HaVel’l by Wealth Effect Management o.c.p., a.s.

WEALTH EFFECT

MANAGEMENT
o.c.p.




Safe HaVen by Wealth Effect Management o.c.p., a.s.

Klucové informacie

Sucasny globalny ekonomicky vyvoj je charakterizovany predovsetkym svojou nepredvidatel-
nostou. Nova prezidentka Eurdopskej centralnej banky (a byvala vykonna riaditelka Medzinarod-
ného menového fondu) Christine Lagardeova vystihla su¢asny vyvoj velmi dobre, ked v debate
“60 minut” televizie CBS uviedla, Zze “stabilita trhov nemdze zavisiet kazdu chvilu od nejakého

tweetu.”

Zhorsujuci sa ekonomicky vyvoj v druhej najva¢sej ekonomike sveta v Cine (ktory je do zna¢-
nej miery determinovany prave uvedenymi ,tweetmi®), zavadzanie stale novych ciel na dovazany
tovar do USA z Eurdpskej Unie, stuphujuci sa pocet vojenskych konfliktov vo svete, nerieenie
zadvaznych vyziev v oblasti regulacie socialnych médii a globalne pdsobiacich firiem, nastup ex-
trémizmu a krajnej pravice, ako mainstreamu (¢o sa javi ako logicky vyvoj pri stale sa rozsirujlcej
prijmovej nerovnosti medzi bohatymi a chudobnymi), nerieSenie environmentalnych otazok to
vSetko suU negativne trendy, ktoré zhorsuju predpoklady pre efektivne riadenie svetovej ekonomi-
ky a zvysuju pravdepodobnost financénych kriz.

Ochrana majetku a investicii pocas ekonomickych Sokov je mimoriadne narocna, nakolko
urcité ekonomické predpoklady a ekonomické modely prave pocas financnych turbulencii (teda
vtedy ked' ich vSetci potrebuju) prestavaju spravne pracovat, nakolko korelacia cien aktiv sa v
danom c¢ase vyznamne zvySuje, ¢o eliminuje inak pozitivne efekty diverzifikacie. Vyber vhodnych
aktiv pre zainvestovanie ako ,hedge” proti krize sa teda javi ako mimoriadne narocné a zaroven
rizikove.

Pre spravne nastavenie portfdlia, ktoré by fungovalo ako ,crisis hedge” (teda uchovavatela
hodnoty v ¢ase kriz) je potrebné v prvom rade pochopit, ako sa aktiva historicky vyvijali v ¢ase
jednotlivych recesii a zaroven zanalyzovat &i je mozné ocakavat, Ze obdobny vyvoj sa zopakuje
(resp. aka je pravdepodobnost, Ze sa tak stane).

Thttps://www.cbsnews.com/news/incoming-european-central-bank-head-chris-
tine-lagarde-on-president-trump-twitter-habits-60-minutes-2019-10-18/, z dia

21.10.2019
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Navrh aktiv do portfolia

 Zlato je aktivum bez vynosu, avsak prave pocas zvyseného rizika

na svetovych financ¢nych trhoch jeho hodnota historicky prakticky vzdy rastla.
+  Dlhopisy Svajc¢iarskej konfederacie patria dlhodobo k najistej$im investicidm svojho druhu.

«  Statne dlhopisy Japonska poskytuju prave v ase ekonomickych poklesov

a kriz vhodné utocisko pre investorov.

Zlato

Od roku 1970 do sucasnosti? dosahuje zlato® prakticky nulovu korelaciu s vyvojom americké-
ho akciového indexu S&P 5004 (korelacia -0,005), ako aj s globalnym akciovym indexom MSCI
World Index® (korelacia 0,113).

Pocas kriz sa od roku 1971% do sucasnosti cena zlata vyvijala pozitivne, resp. bola stabilna a
to pocas Siestich recesii v USA a iba pocas jednej financ¢nej krizy sa jeho hodnota mierne znizila
(pocas kratkej krizy v roku 1980).

20d 111970 do 21.10.2019, ratané na mesacnej baze

3XAU BGN Curncy - XAUUSD Spot Exchange Rate

4SPX Index

SMXWO Index

¢V roku 1971 prestal platit Brettonwoodsky menovy systém. Pred rokom 1971

malo zlato fixnd hodnotu k doldru na urovni 35 dolarov za uncu.
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Vyvoj hodnoty zlata od roku 1920 do oktdbra roku 2019; ¢ervené stipce oznaduju finanéné krizy v
USA7; zdroj: autor, Bloomberg Professional Terminal

Vyvoj hodnoty zlata od roku 1970 do oktdbra roku 2019; Eervené stipce oznacuju finan&né krizy v
USA; zdroj: autor, Bloomberg Professional Terminal

7Finanéné krizy v USA podmienuju finan¢né krizy v EU (naopak to z historického
pohladu neplati).
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Dlhopisy Svajciarskej konfederacie

Iba malo krajin si dokaze dlhodobo udrzovat rating najvyssieho stupna, teda rating ,,AAA".
20.11980 bol Svaj¢iarsku prvy krat prideleny kreditny rating a to hned na trovni AAA. Ratingovéa
agentura Moody'‘s Investors Service odvtedy nepretrzite (cca 40 rokov) udrzuje rating Svajéiar-
ska na najvyssej moznej Urovni. TaktieZ véetky z relevantnych ratingovych agentur prideluju Svaj-
Ciarsku rating na urovni AAA, navyse so stabilnym vyhladom (vid. obrazok nizsie).

Poistenie voci neschopnosti splacat dlh (tzv. CDS - Credit Default Swap) sa nachadza pre

hodnot.

Je vysoko pravdepodobné, ze Svajéiarsko si aj v nasledovnych rokoch udrzi vo vynikajucej
kondicii svoje verejné financie, ako aj schopnost lakat zahrani¢né investicie a zaroven zameriavat
sa svojimi bankovymi sluzbami (ktoré su tradi¢ne vo Svajéiarsku poskytované tym svetovo najbo-
hatSim) na zveladovanie majetku.

Uroven ratingov Svaj¢iarskej konfederacie od najvaésich celosvetovych ratingovych agentur;
zdroj: Bloomberg Professional Terminal

&Na poistenie §tatne dlhu Svajéiarska v hodnote 10 mil. CHF investor potrebuje
vynalozit 9 470 CHF rocne. bps = bazické body, tj. 1/100 percentualneho bodu.
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Dlhopisy Japonska

Termin ,Safe haven” ako velmi bezpecnej investicie (tzv. bezpecny pristav), ktora sa v Case
finanénych turbulencii posiliuje sa ujal pri investicidch do japonskej meny.

Japonské hospodarstvo je do znac¢nej miery otvorené a zavislé na zahrani¢nom obchode.
Platobna bilancia Japonska je od roku 1996 s vynimkou troch kvartalov neustale prebytkova (vid.
obrazok nizsie). Vysledkom su po desatrocia trvajluce prebytky na beznom Ucte, ¢im sa Japonsko
stalo najvacsim tzv. Cistym veritelom na svete spomedzi krajin, ktoré disponuju otvorenou trho-

vou ekonomikou a volhnym pohybom kapitalu®.

Dosledky tohto stavu su nasledovné: v ¢asoch ked sa globalne finanéné trhy stavaju averzny-
mi Kk riziku (ekvivalent finan¢nej krizy, ekonomickych Sokov a pod.), repatriacia kapitdlu (peniaze
japonskych investorov, ktoré su zainvestované v zahraniéi v cudzich menach sa konvertuju do
Jenov) sposobuje pravidelné prilevy japonskych Jenov, ¢im sa mena v ¢ase kriz paradoxne posil-

nuje.

Vyvoj salda platobnej bilancie Japonska od roku 1995 do augusta 2019, na kvartalnej baze v
JPY, horizontalna prerusovana Ciara zobrazuje hodnotu O; zdroj: autor, Bloomberg Professional
Terminal.

2 Japonsko je zaroven najzadlzenejsi stat na svete (v pomere dlhu k HDP), avsak

vysoky dlh Japonska vlastni takmer vyluéne japonska verejnost.

Apollo Business Center Il blok D office@wemocp.sk WEALTH EFFECT

Prievozska 4/C, 821 09 Bratislava www.wemocp.sk
MANAGEMENT

o.c.p.




Safe HaVeIl by Wealth Effect Management o.c.p., a.s.

WI|E | MN——

Poistenie voci neschopnosti splacat dlh (tzv. CDS - Credit Default Swap) sa nachadza pre
Japonsko na velmi nizkych Urovniach 21,76 bps'®. Zadlzenie krajiny v pomere k HDP je na urovni
236,4%, Co je najvyssia hodnota spomedzi rozvinutych krajin OECD. Rating Japonska je na urovni
Al (Moody's Investors Service), resp. A+ (S&P Global ratings).

Vyvoj Cistych zahrani¢nych aktiv Japonska od roku 1971 do roku 2018, na roc¢nej baze v mid. USD,
horizontalna prerusovana cCiara zobrazuje hodnotu O; zdroj: autor, Bloomberg Professional Termi-

nal

Navrh portfolia

Nakolko nie je v moznostiach tejto analyzy odhadovat, ako sa budu vybrané aktiva zhodnoco-
vat, v portféliu budu disponovat identickymi pociatoénymi vahami, teda kazdé z aktiv bude mat
identicku pociatocnu vahu na urovni 33,33%.

'9Na poistenie statne dlhu Japonska v hodnote 1 mld. JPY investor potrebuje
vynalozit 2 176 000 JPY roc¢ne. bps = bazické body, tj. 1/100 percentualneho
bodu.
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Back-test portfolia

Porovnanie vyvoja zhodnotenia portfolia za obdobie od 28.11.2003 do 22.10.2019

Porovnanie simulovanej kumulovanej percentualnej vykonnosti portfolia v minulosti s hlavnym
americkym akciovym indexom S&P 500 od 28.11.2003 do 22.10.2019 (28.11.2003 = 0%). Zdroj: au-
tor, Bloomberg Professional Terminal. Zobrazené udaje sa tykaju minulosti. Vykonnost v minulosti
nie je spolahlivym ukazovatelom buducich vysledkov. Vsetky vynosy su prepocitané do meny
EUR a su uvedené pred odratanim poplatkov, provizii a pred zdanenim.
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Statisticky prehlad portfdlia
v porovnani s indexom S&P 500

Historicky Statisticky prehlad portfdlia a indexu S&P 500 k 22.10.2019 za posledné 3 a 6 me-
siacov, YTD a za poslednych 5500 dni, tj. 15 rokov (vSetky data su prepocitané do meny EUR);
zdroj: autor, Bloomberg Professional Terminal

—w]E]m—
Apollo Business Center Il blok D office@wemocp.sk W E A LT H E F F E C T
Prievozska 4/C, 821 09 Bratislava Www.wemocp.sk MANAGENENT

o.c.p.



Safe HaVen by Wealth Effect Management o.c.p., a.s.

Navrh investicie

Podiel investicie na dobre diverzifikovanom portféliu: MAX 50%
Mena investicie: EUR

Minimalna investicia: 15 000 EUR

Benchmark (pro-forma): S&P 500 Index

Ocakavané zhodnotenie: 5% p.a.

Investicné nastroje

33,33% CSBGCO SW Equity - iShares Swiss Domestic Government Bond 7-15 ETF
33,33% XJSE GR Equity - Xtrackers Il Japan Government Bond UCITS ETF
33,33% GLD US Equity - SPDR Gold Shares

"Value-at-Risk: pravdepodobnost, ze portfélio nevytvori vyssiu jedno-dennu
stratu, ako je uvedené (pocitané s vyuzitim dat Bloomberg Risk Model - Region-

al). Hodnoty su uvedené po prepocitané do meny EUR.
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Rizika investicie

Standard Deviation portfélia pocitané na historickej dvojroc¢nej peridde v EUR je 6,57%. Standard
Deviation pre index S&P 500 pocitané na rovnakej Casovej peridde a v EUR dosahuje 15,74%.

Monte Carlo VaR95" (10 OO0 simulacii) pocitané na mesacnej baze v EUR dosahuje pre Portfdlio
-3,19%. Monte Carlo VaR95 pre index S&P 500

(10 000 simulacii) pocitané na rovnakej ¢asovej baze v EUR dosahuje -7,09%.

Efektivita investicie

Sharpe Ratio portfdlia pocitané na historickej dvojrocnej peridode v EUR dosahuje 1,27, pre index
S&P 500 dosahuje Sharpe Ratio pocitané na rovnakej casovej peridde v EUR Uroven 0,96.

"Value-at-Risk: pravdepodobnost, ze portfélio nevytvori vyssiu jedno-dennu
stratu, ako je uvedené (pocitané s vyuzitim dat Bloomberg Risk Model - Region-
al). Hodnoty su uvedené po prepocitané do meny EUR.
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Druh dokumentu

Tento dokument predstavuje investicny prieskum spoloc¢nosti Wealth Effect Management
0.c.p., a.s., so sidlom: Prievozska 4C, 821 09 Bratislava, ICO: 51127 113, zapisanej v Obchodnom
registri Okresného sudu Bratislava |., oddiel: Sa, vlozka ¢.: 6652/B, v zmysle & 73c¢ a suvisiacich
zakona ¢. 566/2001 z.z. o cennych papieroch a investi¢nych sluzbadch a o zmene a doplneni nie-
ktorych zdkonov v zneni neskorsich predpisov. Tento investi¢ny prieskum sluzi len na informacné
Ucely a informacie v nom uvedené nie su investicnym poradenstvom alebo osobnym odporuca-

nim.

Investicna stratégia uvedend v tomto investicnom prieskume nemusi byt vhodna alebo prime-
rana pre kazdého klienta alebo potencialneho klienta, a to v zavislosti od jeho znalosti a skuse-
nosti v oblasti investicii tykajucich sa predmetnej investicnej stratégie, jeho financnej situacie
vratane schopnosti znasat straty, a od jeho odolnosti vodi riziku a investi¢nych cielov.
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Upozornenie na rizika

Investicie do financnych nastrojov obsiahnutych v investic¢nej stratégii uvedenej v tomto in-
vesticnom prieskume su spojené s rizikom. Hodnota investicie a vynos z nej plynuci moéze rast
alebo klesat a nie je zaruc¢ena navratnost pdvodne investovanej sumy. Vykonnost v minulosti nie
je spolahlivym ukazovatelom vykonnosti v buducnosti. Na tento dokument sa nemozno spolie-
hat ako na vysvetlenie vSetkych rizik spojenych s investovanim do uvedenej investic¢nej stratégie
a suvisiacich finanénych nastrojov alebo s vyuzitim investi¢nej sluzby. Vsetky rizikd uvedené v
tomto popise sa moézu vzajomne kombinovat, &m sa vysledné riziko spojené s investiciou moze
zvysit. KedZe majetok investora je podla predmetnej investi¢nej stratégie investovany do akcii, na

investiciu sa vztahuju rizikd ako na investiciu do akcif.

Tento dokument je vlastnictvom spoloénosti Wealth Effect Management o.c.p., a.s., akékol-
vek jeho dalSie pouzitie, rozmnozovanie, zverejnovanie, kopirovanie alebo jeho ¢asti vyzaduje jej
predchadzajuci suhlas.
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