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Investicny pristup Warrenovi Buffettovi priniesol dvojciferny rocny vynos
za poslednych 60 rokov. USA prisli o posledny prvotriedny tverovy rating.
Spojené kralovstvo predbehlo Cinu v objeme drzanych americkych
dlhopisov. Americky snem schvalil republikanom navrh danovej Gpravy,
ktora prehibi verejny dlh USA. Vysledky aukcie 20-roénych dlhopisov USA
priniesli sklamanie. Co je za pokracujiicim Indicko-Pakistanskym
konfliktom?

Warren Buffett patri medzi najuspesnejSich investorov vSetkych cias. Pocas svojej viac neZ 60-
roCnej investicnej kariéry dosahoval priemerné rocné zhodnotenie kapitalu priblizne 20 %. Akcie
Buffettovho holdingu -Berkshire Hathaway —(BH), vzrastli od roku 1965 aZ do konca roka 2024

0 5502 284 %. Pre porovnanie - index S&P 500 (vratane reinvestovanych dividend) dosiahol

za rovnaké obdobie zhodnotenie 39 054 %. V obdobi 1965 - 2000 sa Buffettovi darilo prekonavat
S&P 500 v priemere priblizne 0 19 % rocne. V dalSom obdobi 2000 - 2024 sa vykonnostna
medzera razantne zmenSila a Buffett dokazal S&P 500 rekonavat v priemere 0 2,2 % rocne.
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Jeden z najuspesnejsich investorov
vSetkych Cias

Hlavnym dovodom, preco je pre Buffetta tazSie prekonavat S&P 500, je velkost jeho kapitalu.

| ked existuji menSie spolocnosti s vysSim potencialom vynosnosti, tak investicia do nich

by vzhladom na ich velkost mala len zanedbatelny vplyv na celkovil vykonnost portfolia. Preto
je obmedzeny investovat len do vacsich spolocnosti, ktoré sa priblizujd k vynosnosti trhu a si
Casto velmi valuacne drahé. To ho nati dlhodobo yckavat na spravnu investicna prilezitost. Pri
aktualnom trhu BH drZi americké Statne pokladnicné poukazky v hodnote 314,1 miliardy USD.
To predstavuje priblizne 5,1 % celého trhu s tymito cennymi papiermi v USA. Hoci ide

e ~

o vynimocny stav, v sucasnosti drzi az 29 % aktiv v hotovosti.

Buffett Partnership fond dosiahol priemerni
rocni navratnost 29,5 %, zatial ¢o index Dow
Jones za to isté obdobie dosiahol navratnost 7,4
%.

Vyvoj investicného pristupu:

Buffettova investicna stratégia sa v priebehu ¢asu vyrazne vyvijala. Na zaciatku bol silne
ovplyvneny znamym investorom Benjaminom Grahamom. InSpirovala ho tzv. stratégia ,cigar
butt” (cigaretové ohorky), ktora spocivala v nakupe firiem, ktoré boli trhom vyrazne
podhodnotené a obchodovali sa za menej nez ich likvidacna hodnota. Tuto strategiu Buffett
Uspesne uplatnoval aj vo svojom prvom investicnom partnerstve - Buffett Partnership Ltd.,
ktoré zaloZil v roku 1956 s pociato¢nym kapitalom priblizne 105 000 USD.

Buffetove prekonanie rekordu SPY pocas
jednotlivych rokov v %
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Buffetové prekonanie rekordu SPY pocas jednotlivych
rokov v %
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USA prisli o status najvyssieho ratingu

Ratingova agentira Moody's zniZila 16. maja 2025 {iverovy rating Spojenych Statov o jeden
stupen z Aaa na Aa1 pre obavy z rastiiceho verejného dlhu a nakladov na jeho obsluhu.
Moody's je tak poslednou z troch vyznamnych ratingovych agentir, ktoré znizili USA Gverovy
rating z najvyssej Grovne o jeden stupei nizsie. Vo vSeobecnosti sa iiverove ratingy vyuzivaji
statnymi investicnymi fondmi, dochodkovymi fondmi a dalSimi investormi na posidenie
uverovej spolahlivosti krajiny, o ma vyznamny vplyv na naklady jej financovania.

Krajina
USA

Cina
Nemecko

Japonsko

India

Spojené kralovstvo

Francuzsko

Taliansko

Brazilia

Kanada
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Hlavnym dovodom, preco je pre Buffetta tazSie prekonavat S&P 500, je velkost jeho kapitalu.

| ked existuji menSie spolo¢nosti s vysSim potencialom vynosnosti, tak investicia do nich

by vzhladom na ich velkost mala len zanedbatelny vplyv na celkovil vykonnost portfolia. Preto
je obmedzeny investovat len do vacsich spolocnosti, ktoré sa priblizuja k vynosnosti trhu a si
Casto velmi valuacne drahé. To ho niti dlhodobo yckavat na spravnu investicna prilezitost. Pri
aktualnom trhu BH drZi americké Statne pokladnicné poukazky v hodnote 314,1 miliardy USD.
To predstavuje priblizne 5,1 % celého trhu s tymito cennymi papiermi v USA. Hoci ide

o vynimocny stav, v sucasnosti drzi az 29 % aktiv v hotovosti.

USA - Vysledky emisie 20-rocnych
dlhopisov
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== Pomer dopytovaného ——@— Najvyssi akceptovany vynos Predbezny trhovy vynos
objemu k poniikanému

USA - Vysledky emisie
20-rocnych dlhopisov

Republikani 16. maja 2025 predstavili snemu navrh danovej Gpravy s nazvom ,One big beautiful
bill“, ktory bol 22. maja 2025 schvaleny tesnym pomerom 215:214. Kombinovany balik
rozpoctovych opatreni zahfiia predizenie a rozsirenie dafovych alav z prvého Trumpoveho
obdobia z roku 2017 pre korporacie a jednotlivcov, zvySené vydavky na obranu a imigraciu,

a sprisnené podmienky pre programy socialnej pomoci. Balik teraz postupuje do Senatu, kde
republikani maji pomer 53:47, kde eSte moze byt pozmeneny v kontexte vysky deficitu, ktory

v budicnosti sposobi.
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Danove ulavy pre korporacie a domacnosti v tomto zakone by mohli navysit verejny dlh USA
pocas najblizSej dekady priblizne o 3,8 biliona USD, pricom tento deficit ma byt zmierneny
nizSimi vydavkami na zdravotnictvo a Skolstvo, ktoré by mali uSetrit priblizne 1,25 biliobna USD.
Spolu s vysSimi obrannymi, deportacnymi a Grokovymi vydavkami sa projektuje, Ze prijatim
tohto zakona sa verejny dlh navysi o 3,3-5 biliona USD pocas najblizSich 10 rokov. Tato sprava
prichadza v tandeme so zniZzenim Gverového rating USA od Moody’s a vrha zlé svetlo na budici
vyvoj verejnych financii USA.
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