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DOLEZAL:

INVESTICNI FONDY
PROCHAZEJI RENESANC

AKCIE A DLUHOPISY s sebou nesou
nemalé riziko, ucty v bance zase nevynaseji
vic neg nekolik deserin procenta rocne.
Cesi se proto zadinaji znovu zajimat o inves-
rcni fondy, ktere podle Payla Dolezala z firmy

AVANT INVESTICNI SPOLECNOST

skytaji zajimave vynosy.
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Investi¢ni fondy zadinaji byt v Cesku velice

populdrni. Cim si vysvétlujete jejich strmy

vzestup?
Lidé cht¢ji investovat. Hledaji vhodné piile-
zitosti, protoze v bankach maji nizké zhod-
noceni. Velkym boomem prosly korporatni
dluhopisy, do kterych spousta lidi investo-
vala hodné penéz. Kazda mala 1 velkd firma
si vydavala vlastni, a to Castokrat bez dozo-
ru nebo kontroly Ceské narodni banky. A uz
nyni je vidét, Zze u dluhopist je velky pro-
blém v tom, Ze je to neregulovany nastroj,
zatimco nakladani kazdé koruny z uétu fon-
du je kontrolovano depozitaiskou bankou
s dohledem CNB. Véichni tak vidi, co se s fi-
nancemi déje. Fond je navic obhospodaio-
van licencovanou investiéni spole¢nosti,
v tomto piipadé ndmi, coZ je dal$i regulova-
nd entita s profesionalni specializaci. Lidé ve
fondech vidi vétsi jistotu a bezpedi. Investic-
ni fond je navic 1 danové vyhodny.

V Avant IS se zaméfujete na sluzby pro fondy,

nebo jednotlivé investory?
Uz od zacatku zduraziujeme, ze jsme tady
pro $irsl vefejnost, tedy nejen pro velké hra-
e, ktefi maji fond. Vénujeme se zaklada-
telim fondu, takze za ndmi prichazeji lidé
s investinim zdmérem, projektem a jistym
obnosem penéz a chtéji zalozit fond, do kte-
rého chtéji piildkat dalsi investory. Druhy
na$ segment tvori kvalifikovani investofi,
kteti chtéji zhodnotit své tspory — tato sku-
pina je samoziejmé daleko $irsi.

Kolik investi¢nich fonda v soucasnosti na-

bizite?
Dnes je jich $edesat Sest. Investor si u nas
muze vybrat aktivam, zakladatele i loka-
ci. Jde jen o to, co jim vyhovuje. Madme jen
Ceské fondy. Neprodavame je, spravujeme
je, coz znamend, ze jsme piipraveni ziska-
vat penize jen do takovych, do nichz vidi-
me. Samozfejmé ne pro vSechny fondy, kte-
ré spravujeme, hledame investory, nékte-
ré jsou uzaviené nebo aktualné nepotfebu-
ji pro dalsi rast nové finance. Na aktivni in-
vestice se zaméfujeme u cirka dvaceti. Je to
uzky vybér.

Jaky typ aktiv mate v portfoliu?

Nejcastéji to jsou investice do nemovitosti,
téch je asi polovina, a to od bytového de-
velopmentu az po logistiku, retailové par-
ky, pozemky, ornou ptdu, ndjemni bydleni
a tak ddle. Je$té se vénujeme akciovym fon-
dum, dluhopisovym fondum, ale tfeba i nu-
mismatice a umeni.
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Kdybych ted’ piisel s milionem korun, kam

byste mi poradil investovat?
Asi bych doporudil diverzifikované produk-
ty. Je totiz velmi obtizné vybrat si z celé
nasl skaly jeden fond za milion korun.
Proto jsme v leto$nim roce zavedli dva pro-
dukty, které fesi toto dilema. Zaprvé jsme
vytvotili fond fondt NemoMix, ktery za-
stfe$uje jednadvacet nemovitostnich fonda,
takze Clovék investuje nejen do nasich, ale
1 do konkuren¢nich fondu. Diverzifikuje
tak jednu investici do raznych segmentt
nemovitosti, které se chovaji jinak v krizi
a v dobé konjunktury. Tim se pak diverzifi-
kuje 1 riziko a zaroven se dosahuje zajima-
vych vynost — v piipadé NemoMixu cilime
na vynos 5,2 procenta, coz viimam jako mi-
nimalni vynos vzhledem ke skladbé, kterou
mame. Druhy produkt je Avant Flex, diky
kterému muze clovék jeden milion, coz je
hranice, pfi niz se investor stava kvalifikova-
nym investorem, rozdélit do raznych fondu,
tfeba 1 po stotisicich. Muze investovat do ne-
movitostl, ale klidné 1 do ¢eské whisky nebo
do obnovitelnych zdroji. Opét se timto
velmi snizuje ptipadné riziko.

Jak jste fekl, vénujete se pouze fondam kva-
lifikovanych investori, kam je minimalni
vstupenka milion korun. Pokud odhlédne-
me od této hranice, s jakou nejmensi ¢ast-
kou md obecné smysl investovat?
Vzdycky zalezi na souvisejicich nakladech,
tedy na udrzbé u¢tu a na poplatku za vstup.
Ty jsou u kvalifikovanych fondt zanedbatel-
né. Ale obecné si myslim, Ze nemd smysl in-
vestovat pod sto tisic korun, uz jen kvuli ri-
ziku, které neni vyrovnano materialnim vy-
nosem. To je skute¢né lep$i bankovni tcet.
Nékteré banky uz dnes nabizeji pojistény
vklad a dvé ti1 procenta vynos. Do naseho
segmentu nejcastéji spadaji lidé, ktefi mayji
majetek nad deset miliont korun.

991 diky kuponové PRIVATIZACI

u lidi dlouho prezivala neduvera
k investicim. Dnes uz vsak lidé opét

chapou jejich pozitiva.

Zminil jste konjunkturu a recesi. Jak vidite
moznost investic v horizontu nékolika na-
sledujicich let?

Uz pul roku vnimame stagnaci, kterd se
ov$em neprojevuje ve vSech sektorech pod-
nikani. Koncem minulého roku jsme za-
znamenali zastaveni ristu cen nemovitosti
v oblasti zemédélské pudy a uz ¢tvrt roku
vidime urcitou korekci na trhu logistiky
a vibec pramyslovych nemovitosti. Tady
skutetné vnimdame pozastaveni rustu, na
néjz jsme si zvykli v minulych letech. Ne-
mohu ale hovotit o stagnaci nebo propadu
ve vSech ohledech, ale v urcitych vybranych
segmentech pocitujeme korekci, coz je je-
nom piirozené, protoze fada typt nemovi-
tosti rostla prili$ rychle.

Existuji segmenty, které jsou vadi takovym
vykyvam imunni?

Je to vzdy tak, Ze v krizich jdou nékteré sek-
tory dolt a nékteré nahoru, proto kdyz ma
dovék diverzifikované portfolio, tak se jeho
Investice urcitym zpusobem vyrovnavaji.
Jako ochranu pfed stagnaci a propadem cen
nebo snizenim vymahatelnosti nékterych
pohledavek jsme pfed tfemi lety vyvinuli
takové pojisténi ptes fond. Jednd se o sys-
tém prioritnich investi¢nich akeii a vykon-
nostnich investi¢nich akeil.

Jak tento systém funguje?

Zakladatel fondu, ktery ma napiiklad pro-
jekty a hovoii o tom, ze nemovitost proda
za sto milionu korun, musi byt zaroven ga-
rantem toho, ze se véechno povede tak, jak
ma. Lid¢, kteti za nami piijdou a divéiuji
nam proto, ze mame vse pod kontrolou, by
samoziejmé méli mit néjakou urcitou vyho-
du, pfednost. A proto maji prioritni podil
na zisku, nékdy dokonce vynos garantovan
do vyse fondového kapitalu zakladatele, tedy
druhého akcionate. A diky tomu mechanismu
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mame dve skupiny investort, kdy jedna do-
tuje tu druhou pro piipad, ze by se néco
pokazilo. Zakladatelska ttida, tedy ttida vy-
konnostnich investi¢nich akcii, ma na druhou
stranu vyhodu v tom, ze kdyz se zadati
nad ocekavani, tak maji vétsi vynos, tfeba nad
sedm osm procent. Vynos pro prioritni
akcionate dosahuje od péti do sedmi procent.

Co by se tedy mohlo stat, kdyby se trh pro-
padl, dejme tomu, o pét procent?

Tak by vsichni investofi v normalnich fon-
dech, jaké spravuje nase konkurence, mohli
prodélat od péti do deseti procent. V nasem
piipadé by nepoklesla o nic, protoze pokles
pokryji zakladatelé¢. Dokud tam maji dosta-
te¢nou hodnotu vykonnostnich investi¢nich
akeii, jsou pokryti. To je nase pojistka pro
ty, které angazujeme do fondua. Ukazujeme
jim, Ze pro né propad u nds znamend nulo-
vou ztratu. To je klicova myslenka nasi spo-
le¢nosti. Samoziejmé tato garance nepokry-
va vyraznéjsi propady cen a vynost.

Na zipad od nasich hranic je investice stale
jesté béznéjsi zalezitost nez u nas.

Jsou zemég, kde je fondovy primysl na vel-
mi vysoké urovni. Tim mam na mysli tfeba
Némecko, které je rdjem investi¢nich fondi.
Na prvni pohled to tak nevypada, ale maji
nulové zdanéni — na druhou stranu distri-
buce zisku z fonda je zdanéna 25 procenty.
V Némecku je asi ¢trnact tisic investiénich
fondu, coz je obrovské mnozstvi, protoze
tam s nimi maji dlouhodobé zku$enosti,
které u nas stale chybi. Na viné je tfeba
1 kuponova privatizace, coz byla sice vyborna
myslenka, ale provedeni bylo nestastné,
a tak v lidech dlouho pfezivala neduvéra
vudi investicim do fonda. Ted dochazi k je-
jich urdité renesanci. Lidé se k nim dnes
vraceji a vnimaji jejich pozitiva. Snazime se
tuto renesanci podpofit nasi ¢innosti. @



