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Investovat je treba s chladnou hlavou

Ing. Libor Winkler, CSc., se jiz Sestnactym rokem pohybuje na kapita-
lovém trhu. Nyni jako predseda predstavenstva RSJ Invest zpristupnuje
investice do akcii vrstvé ceskych manazerii a rodici se majetné klientele.

Libor Winkler

Je investovani do akcii, resp.
cennych papirii, od zacatku vysa-
dou nékolika nejbohatsich lidi?
Viibec ne. V Cesku vie zadalo kupo-
novou privatizaci. Vznikla vrstva lidf,
kterd nakupovala a prodavala ceské
akcie a snazila se o nadstandardn{
vynos. I dnes existuje fada lidf, kte-
i1 se nechaijf zldkat vidinou trvalych
ohromnych vynost. Jsou pofddana
celd sezeni - Skolenf na to, jak sam
spésné investovat. Dnes md i maly
investor pristup na globalni trhy.
Znam piipady, kdy na zadatku ¢lo-
vék hodné vydglal a strhlo ho to tak,
7e prestal podnikat, pracovat a sedél
ve dne v noci u pocitace a obchodo-
val. S cyklickjm vyvojem na trzich
pak priglo kruté vystifzliveni. Jde
v podstaté o gamblerstvi.

Na jaké strané se nachazi cin-
nost RSJ Invest? Nabizite
brokerské sluzby?

Dnes naSe podnikani funguje tak,
Ze spravujeme své penize a peni-
ze svych klientti - nabizime asset
management. Tém, ktetf nam chtéji
sverit své financni prostiedky, jsou
nabizeny stejné moznosti investo-
vani, které vyuzivame my. Nikdy
jsem nenutil klienty investovat do
néceho, v ¢em nemdm své vlastn{
penize i ja sam.

Spravujete prostredky klientii od
minimalni ¢astky asi 1,5 milionu
Kc. Kde se bere vrstva téchto lidi?
Pryvni skupina majetnéjsich lid{
vznikla vlnou restituci a nyni
k nim ptibyvaji dalsi diky podni-
kani. Dlouho vsak tito lidé inves-
tovali pouze do vlastnich firem.
AZ v posledni dobé rychleji priby-
va majitelti, kteff maji ze svého
podnikani volné finanéni pro-
stiedky nebo celou firmu prodé-
vaji a najednou disponuji vétsim
mnoZstvim volnych penéz. Pribyva
i dobfe placenych manaZert pro-
sperujicich firem.

Do ceho se vlastné mohou

ulozit penize?

Bavime se o investovan{ s urcitym
rizikem. Konzervativni slozkou jsou
dluhopisy. Rizikovéj§imi moznost-
mi jsou akeie, u kterych je znamo,
ze na vyspélych trzich dlouhodobé
dosahuji ro¢niho vynosu kolem
7-8 %. OvSem u akciovych investic
musite poditat s odloZenim finand-
nich prostiedkti minimdlné na
4-5 let. Zvysit potencidl vynosu lze
pouzitim pdkového efektu. Vyssiho
vynosu s vy$$im rizikem lze dosah-
nout na rozvijejicich se trzich. Tady
ovSem musite disponovatkvalitnim
analytickym tymem. Dva z naSich

hedge fondta pokryvaji obé tyto
strategie. Nelikvidni se ve srovndn{
s akciemi jevi investice do nemovi-
tostf, kterou polovina Cechti reali-
zuje porizenim vlastniho bydleni.
Do nemovitosti lze také investovat
prostitednictvim  specializovanych
nemovitostnich  fond.  Specifi-
kem jsou pak investice do uméni
nebo starozitnosti. Pro vSechny
druhy investic v8ak plati zdsada
skloubit ocekavany vynos, sklon
klienta k riziku a ¢asovy horizont
jeho investice. Jednou k ndm prisel
Clovek, ktery se bal mit penize na
bankovnim G¢tu a chtél je u nés
béhem nékolika mésict rozmnozit.
To je extrémni pifpad investora,
kterému nenf co nabidnout.

Co se tyka akcii, obcas jste

se dostal do médii se svy-

mi osobitymi nazory. Kdy vas

v posledni dobé nékdo tak
Fikajic zvedl ze zZidle?

Po padech velkych americkych bank
vdtisledku hypotedni krize se hledajf
problematickd FeSen{ na tcet datio-
vych poplatniki. Naprosto nesmysl-
né je ovSem tradi¢n{ hledanf vinfka.
Jako uz kolikrat palbu schytali ,spe-
kulanti“ - hedge fondy, obchodnici
s derivaty, makléfi. Byly zakazany
takzvané short prodeje akcif ve Spo-

jenych statech, na Novém Zélandu,
v Jizni Koreji, Némecku a dalsich
zemich. Jako by za pokles kurzi
bank nemohly jejich mizerné vysled-
ky, nybrz obchodnici. Prodej nakrat-
ko, kdy si investor pujcuje akcie za
adelem jejich okamzitého prodeje
a pozdgjstho nakupu za nizsi cenu,
pitom neslouZi zdaleka jen inves-
tortim spekulujicim na pokles, ale
je regulérni doplitkovou strategii,
sjejiz pomoci spravei penéznich fon-
dt zajistuji hodnotu portfolia proti
vykyviim trhu.

Tristn{ je bohuZel iniciativa euro-
poslanct, ktef{ vyzyvaji k vetsi
regulaci, zejména u fonda rizikové-
ho kapitalu. Do hedge fondt dnes
ze zdkona mohou vstoupit pouze
majetnéjsi a zkuSengjsi investori.
NezaslouZily by ochranu spi§ vkla-
dy drobnych stfadatelt v bankach,
které v touze vy$siho zisku riskova-
ly vklady, vétSinou jesté dost ama-
térskym zptisobem? JenZze reguluj-
te banky, kdyZ jejich Gvéry mohou
udrzovat nadbytecna pracovni
mista volicti nebo plnit jejich sny
o kvalitnim bydleni. Navic - neje-
den politik ve vedeni velkych bank
pracoval, pracuje nebo hodla pra-
covat, a7 z politiky odejde. S hedge
fondy je to jiné. Profesiondlniho
spravce vzeslého z politické praxe
budete hledat tézko.

Dnes je na trzich krize, akcie
predevsim bankovnich domu
klesly. Lidé se zacinaji ptat, zda
neprijdou i o své tspory v ban-
kach. Jak dané obdobi prezit?
Dnes vlddne na trzich panika. Kriz{
vSak jiz bylo hodné. Hospodarska
krize ve tficatych letech minulého
stolet{ trvala vice nez 20 let, zkom-
binovala se s obdobim svétovych
valek, pfesto se s nf nakonec svéto-
va ekonomika vyporadala. I dnes je
situace slozita, avSak obavy ze ztréd-
ty bankovnich vkladti nejsou na
misté. Nakonec o své vklady nepii-
Sli ani lidé v 90. letech, kdy kracho-
vala jedna ¢eskd banka za druhou.
Vlastné i tehdy pii ukldddni penéz
do mensich bank podstupovali
lidé vyssi riziko za udelem vyssiho
vynosu. To jsme jiz zpéatky u pod-
staty investovani, kdy je potieba
s chladnou hlavou dodrZzovat jeho
zakladni pravidla. £
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