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(dale jen jako ,Spravce”)

1 Cile fondu

Nasim poslanim je budovat investi¢ni fond se strategiemi, které nejsou béiné dostupné ceskym
investorlim. Kombinaci kvalifikovaného personalu, vlastni infrastruktury a inovativnich pfistupl
chceme vytvaret investicni portfolio, které bude transparentné zhodnocovat kapitdl pro nase
investory a které bude poskytovat profesiondalni spolupraci pro nase partnery.

Ve fondu jsme vyvinuli vlastni investi¢ni pfistupy, které nestoji pouze na drzeni akcii nebo dluhopist
jako je tomu u vétsiny ceskych fondu. Jelikoz mame kromé akcii znalostni presah také do ETF, opci,
futures kontraktd, spreadd, volatility a delta neutrality, tak se nase obchodni aktivity prekryvaji s
americkymi hedge fondy. Tyto fondy jsou Casto uzaviené a pouze pro velmi bonitni klienty. Spravce
pfinasi jako prvni takovy fond do Ceské republiky.

Véfime v uspéch diky rozvijeni dlouhodobych investic v tradi¢nich i novych odvétvich svétové
ekonomiky a budovani kvantitativnich obchodnich strategii s aktivnim pfistupem. Stavime na
kreativité lidi a na vyuZivani ceského talentu pro participaci na globalnich pfileZitosti.

Nase hodnoty, obchodni strategie a presvédceni se v Case neméni, protoZe jsou postaveny na
pevnych a kvalitnich zdkladech. Pracujeme na udrZeni konkurenceschopnosti. Zaroven se snazime
zlepsovat a inovovat tak, abychom prinaseli hodnotu véem investoriim a partnertim.

2 Investicni strategie

Zakladni pilit nasi investi¢ni strategie je prace s volatilitou na akciovych trzich. Snazime se ji
transformovat na vhodné obchodni pfilezitosti. Diky zahrnuti konvexity a taktické alokace kapitalu
usilujeme jak o ochranu portfolia pred ztratou, tak i o participaci na rlistu cen aktiv.

Kazda strategie ma v portfoliu vymezenou procentudlni alokaci kapitdlu. Ta je stanovena a

prevaZzovana dle Kellyho kritéria, diky kterému udrzujeme celé portfolio okolo optima jeho maximalni
vykonnosti. V nasem portfoliu mame nasledujici strategie.
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2.1 Investice do spolenosti

Do spolecnosti investujeme vyhradné pres verejné obchodované akcie. Vlastnictvi akcii vnimame jako
moznost podilet se na zisku konkrétni spolecnosti skrz dividendové a kapitalové vynosy. Véfime, zZe
akcie jsou nejlepsi tfidou aktiv pro dlouhodobého investora. Velké a prosperujici spolecnosti fizené
kvalitnim managementem maji tendenci zvétSovat vlastni valuaci. Ceny akcii dlouhodobé nasledu;ji
takovy rdst hodnoty. Pfi koupi podilu ve spole¢nosti pomoci akcii vidy uvazujeme, jako bychom
spolec¢nost kupovali celou.

Pfi investicich do spolecCnosti vyuZivame fundamentalni analyzu. Zaroven nds zajima
makroekonomicka situace na trhu, ve kterém spolecnost pusobi. V neposledni fadé zjistujeme, zda je
podnik fizen zkusenym managementem ve prospéch akcionaf(l. Na zakladé vSech faktor( si nakonec
stanovime cenu celého podniku. Pokud je trZni cena vyrazné pod nami stanovenou cenou, muize jit o
zajimavou investici.

Samotné pozice mohou byt nakupovany pfes Upis opci, za ktery inkasujeme dodatecny vynos do
doby, nezZ je pro ndas cena spolecnosti dostatecné atraktivni. Jindy mlZeme opce vyuZit pro nabizeni
predkupnich prav za cenu, za kterou jsme jiz dnes ochotni prodat nds$ podil v budoucnosti, a za to
ziskat dalsi prijem do nasSeho portfolia. Opce miZeme rovnéz vyuZit Cisté na zajisténi naseho portfolia
proti propadu cen na trzich.

2.2 Investice do nastrojl volatility

Vykonnost americkych spolecnosti je nejcastéji prezentovana akciovym indexem S&P 500, ktery
ktery pocita ocekdvanou volatilitu (rozkolisanost) na trzich. Jinymi slovy VIX zachycuje ocekdvané
trini riziko. Casto se také prezdiva jako index strachu. Cim vyssi je jeho hodnota, tim se na trzich
ocekava vétsi nejistota. To je zaroven obdobi, kdy se vétsina fond( zajistuje proti propadu cen. My se
na takové situaci naopak snazime profitovat.

VIX Ize obchodovat pres ETF, opce nebo futures kontrakty. Diky detailnimu pochopeni téchto
finanénich instrumentl jsme byli schopni vyvinout komplexni strategii, ktera téZi ze zvySeného
trzniho rizika a z ndsledného uklidfiovani situace. Obchodni aktivity na VIXu patfi mezi nase primarni
specializace a pfinaseji vyznamny podil na zisku celého portfoliu.

2.3 Investice do spreadl

Futures kontrakty jsou finanéni derivaty, které predstavuji dohodu mezi dvéma stranami o budoucim
nakupu nebo prodeji podkladového aktiva. Jedna se o standardizovany produkt. To znamena, Ze
vSechny kontrakty maji predem stanovené parametry (velikost kontraktu, datum expirace a
podobné). Futures kontrakty maji dlouhou tradici v burzovnim svété a zaroven vykazuji mnoho
specifik, pro které jsou zajimavé z pohledu investovani.

Na kazdé aktivum je vétsinou vypsano nékolik futures kontrakt(l s rlznou expiraci a cenou. Z toho
dlvodu je moZné obchodovat jednotlivé expirace futures kontraktl proti sobé, pfestoZe se jednd
stdle o stejné aktivum. Pokud jeden futures kontrakt nakupujeme a druhy prodavame, vznikd
spreadova pozice.
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S porozuménim cenovych vztahl uvnitf spreadd jsme vybudovali kvantitativni obchodni pfistup,
ktery profituje na cenovych anomalii jednotlivych futures kontraktd. Tyto prileZitosti se odehravaji jak
na futures kontraktech na VIX, tak i na futures kontraktech na komodity. Jednd se o pomalé a
pomérné konzervativni investice, kde spoléhame na navrat cen do svého rovnovainého a predem
ocekdvaného stavu.

2.4 Investice do ETF

Na trzich existuje velké mnozstvi subjektl. Kazdy ma jiné motivace a cile, proc svoji ¢innost vykonava.
Jednim z velkych a sofistikovanych hraca jsou tvirci trhu (tzv. market makers). Jsou to obchodnici
s motivaci byt protistranou ostatnim uUcastnikim trhu, a proto se snazi udélat maximum obchodu
kazdy den. VétsSinu svych nakoupenych pozic obratem zase prodavaji. Nékteré pozice jim vsak
zGstavaji do skonceni hlavni obchodni seance a pfi no¢nim obchodovani se jich zbavuji. Upravuji tak
své rozvahy, aby méli volny kapital na dalsi obchodni den.

Na této myslence jsme byli schopni vyvinout obchodni pfistup, ktery ma zainvestovano primarné
v nocnich hodinach na Sirokych americkych ETF. Diky schopnosti méfit aktivitu tvarcl trhu a
statisticky ovéfit hypotézu jejich vlivu na vyvoj cen v nocnich hodinach jsme schopni generovat zisk
v dlouhodobém horizontu.

2.5 Investice do komodit

V nasem portfoliu se rovnéz ¢as od ¢asu objevuji komodity, které opét obchodujeme pres ETF nebo
futures kontrakty. Zamérujeme se predevsim na investice do zlata, ropy a zemniho plynu.

Komodity nakupujeme ve vypjatych situacich, kdy se jejich cena vyrazné propadd a kdy muZou
vhodné diverzifikovat celé portfolio. Na zakladé wvypoctu tézebnich a rafinacnich nakladd
energetickych komodit jsme schopni zjistit, zdali se aktudlni ceny pohybuji pod témito naklady. Pokud
takova situace nastane, mizZe jit o bezpecnou a konzervativni investici s ocekavanou prodejni cenou.
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