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FP: Ziskali jste minuly rok do svych fondi
pies 1,7 mld. K& a ..povySili” jste na 5. mis-
to v ZebFitku investiénich spoleénosti. Ktery
prodejni kanal se o to zaslouZil nejvic?

Neni zadnym prekvapenim, Ze o velkou
¢ast nagich éistych prodejh se zaslouZila sit
investi¢nich zprostredkovatel z fad Ceské
pojistovny, a to jak diky prodeji ptimych in-
vestic — tak i diky prodeji IZP CP — ve kterém
jsou nase fondy podkladovym aktivem.

V poslednich dvou letech vyznamné roste
a ja doufam Ze i nadale bude rist, podil a vy-
znam produkce od nasich externich partne-
ri, mezi ty nejvyznamnéjsi patii AWD, Bro-
ker Consulting, Fincentrum ¢&i OVB (Fazeno
abecedné). Této produkee si vazime o to vic,
7e se jedna piedevsim o pravidelné a dlouho-
dobé investovani do k tomu urcenych pro-
duktd (CPI Konto a Parter Invest).

FP: Donedéavna jste byl portfoliomanaZer,
ale ted musite vlastné své byvalé kolegy ,hli-
dat”. Neboufi se pfilis?

Moje role neni v roviné hlidactho psa, ale
spise jako mezi¢lanek mezi obchodema port-
folioc managementem s tim, Ze nejvice prace
je piiblizit obchodu a finanénim poradeim
vy&si znalost kapitalovych trhfi s dopadem
na finanéni planovani.

FP: Hned zaéatek lofiského roku byl pozna-
menan $okem z fondii penéZniho trhu, o kte-
rych jsme vZdy fikali, Ze neklesaji. Jak jste se
s tim vyrovnali?

N4m tato situace velmi vyhovovala. Rika
se, 7e kazda krize odhali slabiny, coZ se potvr-
dilo. Na§ fond penézniho trhu timto testem
proéel posilnén. Ukazalo se totiz, Ze portfolio
fondu bylo rezistentni a byl to jeden z mala
fonddi, ktery i v krizi pokradoval v ristu.
U nékterych fondd to viak neplatilo a podil-
nici byli §okovani. Téch davedd pro¢ se toto
stalo je vic, ale domnivam se, Ze jde o dan
za to, Ze ve snaze navysit potencialni vynos,
se nékteré fondy vrhly i do investic, které se
ve svém disledku ukazaly jako rizikové (na-
piiklad islandské dluhopisy). Druhym diivo-

Jak aspesne
prekonati ,zlé casy”

Jako jedné z méla investi¢nich spolecnosti se v lofiském ,nejistém” roce podarilo
investiéni spoleénosti CP INVEST dosahnout 45% rlistu spravovaného majetku. O tom,
jak se to podafilo, jak vidi investi¢ni klima i co poradit poradctim, aby radili klientiim,
hovofime s hlavnim analytikem spole¢nosti Milanem Tomaskem.

dem je také to, Ze nékteré fondy jsou jiz tak
veliké, Ze standardni nabidka investic byla
omezend, a proto vyuzivaly investiéni na-
stroje, které byly postaveny ,na miru, a tim
padem mohl byt problém s jejich likviditou,
pFipadné s ocenénim.

FP: Dal3i oéistec pokracoval — jarni ,pad”
akciovych trhii byla doslova désivy. Nedésili
se i klienti? A co délat proti tomu, aby pfi po-
klesech .neutikali”?

Je pravda, Ze pad akciovych trhd o kolem
50 % béhem nékolika mésich byl znicujici.
Tato situace neni pro nikoho piijemna, jak
pro podilniky nasich fondd, tak i pro inves-
ti¢ni spoleénosti. V této situaci je velmi di-
lezité potlacit emoce a pfistupovat k trhu
s chladnou hlavou. Vzdyt, kdy se nejlépe na-
kupuje? Kdyz jsou ceny nizko, a to se stavé
velmi ¢asto v prostredi, kdy vétsina veiejnos-
ti ztraci nadéji a véci vidi piilis cerné. Nikoho
nemtizete drzet, aby neutikal, ale je dobré
se podivat do minulosti a sledovat podobna
chovani trhu. Pravé to jsme zdGraziovali
spolu s tim, co nam krize ukazala, tj. dtiklad-
né diverzifikovani portfolia a diiraz na pravi-
delné investovani.

FP: Kupodivu loni nemély ofekavany
ispéch ani prodeje zajisténych fondd — vy
je produkujete pravidelng, anebo ,dokud se
trande nevyproda”? Nebo jsou jen do pojist-
nych produkti?

V lonském roce jsme spustili &tyfi trande
garantovanych fondd, které slouzily jako
podkladovy nastroj pro pojistné produkty
Ceské pojistovny. Tyto produkty byly nabi-
zeny v ramei nasi prodejni sité také naptimo
a funguji na pravidelné bazi, tj. necekdme
na ,,vyprodani® trange, ale je pro nas sméro-
datny datum ukonceni prodejii a minimalni
objem této produkce.

FP: Pojdme ted spi$ k tomu, jak spolupra-
cujete s obchodem, jaké signaly jim vysilate?
Nebo spi§ konkrétné: co radite poradciim,
aby radili klientim? A jak asto to ménite?

Investice jsou bohuzel pro vétdinu financ-
nich poradctistale okrajovouzélezitosti. Moji
snahou je tento stav zmeénit a investice jim
piibliZit. Vite, akciové trhy jsou v podstaté
racionalni a chovaji se podle rovnice 1+1=3—
1. Co tim myslim? Zna¢na ¢ast vefejnosti
totiz sleduje aktualni informace, z kterych
si velmi rychle vytvaii zavér, ale na trhu pa-
nuje opaéné chovani, coz poté vede ke ztraté
pochopeni trhii. Az teprve s postupem ¢asu
se vie vraci do normalu. Pochopil jsem, Ze
ve vztahu k finanénim poradctim, nemiZete
piistupovat z pohledu kratkodobych speku-
laci na kapitalovych trzich, ale spide o hle-
dani dlouhodobych Fe§eni. Jsme zahlceni
spoustou informaci, ale problém je pfetavit
jejich vyznam do strednédobého a dlouhodo-
bého pohledu. A to je zaklad mé prace. Mezi
ty zakladni rady patii drzet se pravidel sesta-
vovani finanéniho planu, premyslet o riziku,
diverzifikovat, pravidelné investovat a pohli-
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Zet na investice jako na dlouhodobou zalezi-
tost, ktera ma svoje pravidla.

FP: Riké se, e v portfoliu jsou dluhopisy
.grunt” — kolem nich se ale nyni roji spi3 ne-
gativni ocekavani? Nebo to jsou jen pochyb-
nosti kolem statnich bondi?

Dluhopisy by mély byt souéasti kazdého
portfolia. V zahraniéi se jejich doporucovana
véha snizila z loriskych 40 % na 30 %. Dluho-
pisy to budou mit tézké, 20letému rostoucimu
trendu zFejmé zvoni hrana s tim, jak se pfi-
pravuje zvySovani urokovych sazeb a piede-
v8im z diivodu extrémniho narGstu zadluzeni
ve vyspélych statech. Uz to nebude pausalni
pohled na dluhopisovy trh, ale bude tieba
v budoucnu identifikovat zemé, jejichz dluho-
pisy by z téchto trendt mohly profitovat.

FP: Va§ CPI - korporatnich dluhopisii loni
zaiil jako supernova. Pfesto moc novych in-
vestic neziskal, ba naopak — myslite, Ze in-
vestofi z¢asti realizovali ten GZasny zisk?

S potésenim mohu konstatovat, Ze nas
Fond korporatnich dluhopist byl hvézdou
nejen z pohledu vykonnosti, ale také z pohle-
du na8ich prodeju. Nase obchodni strategie
v dobé nejvétsi nejistoty na trhu byla sméro-
vana také do podpory prodeje tohoto fondu,
protoZe jsme predpokladali bezkonkurenc-
né nejlepdi pomér mezi rizikem a moznym
vynosem, coZ se potvrdilo. Zatimco v ¢eské
kotliné maji investofi tendenci nastupovat
do ,rozjetého vlaku™ az v posledni fazi na za-
kladé minulych vysledkd, zde se nam je po-
dafilo nasmérovat do optimalné nejlepsiho
obdobi v 1. poloviné roku 2009. Mala ¢ast

investortl tyto zisky realizovala, ale vétsina
nemé davod prozatim vystupovat.

FP: PiestoZe se néco takového uZ nebude
opakovat (moZna nikdy) — co byste radil letos
nebo pro dohledné ohdobi - tedy v dluhopi-
sové sloZce?

Rozhodné bych dluhopisovou slozku ne-
zatracoval, protoze do kazdého portfolia
patfi. Vyhybal bych se ale dluhopistim, kte-
ré mohou trpét feckou nakazou a které maji
dlouhou dobu do splatnosti.

A uréité bych nezapomnél na doplnéni
o kvalitni korporatni dluhopisy. Stale si totiz
vétsina investort mysli, Ze investovat do dlu-
hopisti se rovna kupovat statni dluhopisy.

Ato jiz nestaci.
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