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°Tri fundamentalne dévody pre ¢o
investova t’ do komodit

o

1. Prirodzeny narast populacie a a jej spotreby
2. OCakavane zrychlenie rastu svetoveho hospodarstva
3. Komodity su typickym aktivom neskorej fazy ekonomického cyklu

o

o

Prirodzeny narast populacie a a jej spotreby
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°Tri fundamentalne dévody pre ¢o

Investova t’ do komodit

]
Oc¢akavané zrychlenie rastu svetoveho hospodarstva

(o)

Za ostatné dva roky svetové hospodarstvo spomalovalo svoj rast, ¢o sa
prejavilo aj na poklesoch cien komodit

Uz v tomto roku by sa spomalenie malo zastavit’ a v dalSich rokoch sa
oCakava opatovné zrychlenie rastu svetoveho hospodarstva

Oc¢akavania rastu HDP a svetového obchodu (%
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°Tri fundamentalne dévody pre ¢o
investova t’ do komodit

Komodity su typickym aktivom neskorej fazy ekonomick éeho cyklu
° Komodity ziskavaju na sile predovsetkym v zavereénych fazach
ekonomickeho cyklu, v ¢asoch, ked uz akcie maju vacsiu ¢ast ziskov za
sebou

°  Viaceré Stadie (napr. od Crossborder) ukazuju, ze finanéné trhy sa hybu
v 5-7 ro¢nych fazach konciacich komoditnym boomom
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°Komodity sa na rozdiel od akcii eSte

neodrazili

° Svetové akciové trhy od marca 2009 viac ako zdvojnasobili svoje

hodnoty, komodity si vSak pripisali len 20%

° Komoditny index DJUBS je vzdialeny od svojich historickych maxim
86%, americké akciove trhy su na novych rekordnych urovniach

Porovnanie komoditného indexu DJUBS s akciovymi indexami
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°Problémom komodit je ich trhové riziko

Bezny investor nie je schopny znasat' trhove riziko spojené s buy-and-

hold stratégiou v komoditach

Volatilita aj maximalne poklesy na komoditach prevysuju dokonca aj

volatilitu a poklesy akciovych trhov
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°Precéo su teda komodity také zaujimavé?

(e]

Odpoved je jednoducha, lebo dokazu investorom priniest atraktivhe zhodnotenie

Rocné vynosy DJUBS indexu
2000 24,21%

2001 -22,32% Ak chceme ziska t’ vysoké vynosy
2002 23,86% v danom aktive, musime najs t’
2003 22,66% hlavneé zdroje tychto vynosov.

2004 7,64%
2005 17,54%

2006 -2,71% lavné zdroie Vv “mie) k dit:
2007 11,08% Hlavné zdroje vynosu (premie) komodit:
i e ° 1. Nizka elasticita ponuky — Trendy
2009 18,72% o 2 i . 4 . ; i
2010 16,67% 2. Struktura buducich o¢akavani —
2011 -13,37% Backwardation a Contango
2012 -1,14% 0

3. Struktdra udastnikov trhu — Insurance
premium theory

Prémia v komoditach vSak nemusi by t vzdy na dlhej strane!



°Inovativny pristup k investovaniu do
komodit

o

TradiCny pristup investovania do komodit — Buy-and-hold — je vystaveny
trhovému riziku a nevyuziva naplno hlavné zdroje vynosu v komoditach

Aktivny pristup kombinuje obidva faktory : na jednej strane vyznamne
znizuje volatilitu a riziko komodit, na druhej strane sa naplno snazi vyuzit
hlavné zdroje vynosu v komoditach

(o)

V ¢om spociva aktivny pristup?

1. Aplikacia stratégii postavenych na r6znych zdrojoch vynosu komodit
2. Aktivne a Casté rebalancovanie pozicii
3. Komodity su heterogénny trh, preto je klu€oveé pozerat sa na ne jednotlivo

4. Kombinacia dlhych a kratkych pozicii v jednotlivych komoditach vyznamne
znizuje volatilitu celého portfolia



° Aktivna stratégia v podani TAM —
Komoditného fondu

» 3 pohlady na komoditny trh » Nizke vzajomné korelacie
» 9 aktivnych stratégii » DIhé aj kratke pozicie
» 19 individualnych komoditnych trhov » ROzne investi¢né koncepty




°Aktivna stratégia sa dokaze vyznamne

I’V'

iSit’ od klasického komoditného indexu

NET EXPOZICIA NA KOMODITY BYVA AJ ZAPORNA

VYVOJ KOMODITNEJ EXPOZICIE STRATEGIE 2011 - 2013
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°Byt  kratky“ v komoditdch ma zmysel

o

Na rozdiel od vacsiny hlavnych investicnych aktiv, kratke pozicie (short
positions) v komoditach maju svoje opodstatnenie a to ¢asto aj z
dihodobého hladiska

1. V komoditach nevstupujeme do negativneho ,carry” (ako v pripade akcii alebo
dihopisov)

2. Prémia na komoditach sa v dosledku ,contanga“ mbze nachadzat na kratkej
strane

3. Komodity sa vyznacuju dlhodobymi poklesnymi trendami, ¢asto trvajucimi celé
roky

4. S kratkou poziciou v komoditach nie je spojena negativna stigma (Casté utoky
politikov na kratke pozicie investorov v pripade dlhopisov alebo akcii)

o

Skombinovanie kratkych pozicii s dlhymi vyrazne
znizuje volatilitu celého portfélia!



°Hlavny benefit aktivnej stratégie

° Hlavna uUloha aktivnej stratégie je prinasat dlhodoby vynos komodit,
avSak pri vyrazne nizSej volatilite a maximalnych poklesoch v porovnani
s klasickymi komoditnymi indexami

Aktivna stratégia dokaze profitovat v obdobiach dihsich trendov, ¢i uz
rastucich alebo klesajucich, v netrendovom obdobi je hlavnym cielom
minimalizacia rizika a ochrana investicie

Porovnanie aktivnej stratégie s komoditnymi indexami

Backtestované vysledky 1990-2011

Stratégia TAM| DJUBS Index
Vynos 9,90% 2,85%
Volatilita 6,26% 14,64%
max DD -8,84% -54,52%
Sharpe 1,58 0,19
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— DI UBSIndex
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"Vyznam komodit v rdmci investi  éného
portfolia

KORELACIA

Uz samotna buy-and-hold stratégia ma dlhodobo nulovi korelaciu voci akciam
vyspelych krajin, aktivna stratégia to eSte umochuje aj v stresovych obdobiach

(e]
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DIVERZIFIKACIA

(o)

Hlavnym ciefom investicneého portfolia je mat' aktiva, ktoré budu ziskavat
na vykonnosti v roznych podmienkach na trhu a tym sa dopliat’ (rozne
fazy ekonomického cyklu, risk on/off nalada...)



°Aktivne stratégie na komoditach v
kontexte podielovych fondov

Speciélne fondy alternativnych investicii
100% fondu v komoditach

a
Futures, ETF, Swaps Realne aktll'va ,
Nizke exeku éné naklady @ KOMODITY @ Ostro sledovane aktiva
Vysoka likvidita Riadené riziko

k4

KOLATERAL

Total return vynos na komoditach
Naklady fondy verzus vynosy
Leverage fondu




