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Na trzich nejde o druhou
dot-com bublinu. Ale sazim
na farmacii a energetiku

Investorka se zkudenosti z Goldman Sachs nebo JPMorgan
mluvi o tom, které akcie ma v portfoliu, jakou silu ziskali drobni
investofi, ale i 0 investovani do zemédélstvi.

oudasnd situace na trzich mize
na prvni pohled pfipominat
dot-com bublinu z roku 2000, po-
dle Katefiny Zychové, zaklada-
telky fondu Verdi Capital, jde ale
oodlidnou situaci., U technologic-
leych akeii je budouci pfinos uméléinteligence
redlny, prestoie selektivni tituly jsou velmi
prekoupend,” Fiki v rozhovoru pro HN,
Zychovaupozoriuje, fe zatimeo pii dot-com
bubling se ohehodovalo s akciemi bez redlné-
hobyznysu, dnes fada firem stoji na solidnich
zakladech. Presto viak bthem letogniho roku
ocekava silné vikyvy v cendch.
V rohovorumluvi takeé o tom, které akeie ma
v portfoliu, jakou silu ziskali drobni investofi,
aleioinvestovini do zemadélstvi, & jak jeji Z-
votni ndvyky zménila diagnéza rakoviny prsu.

Jak sedivite nasoucasnousituacinatrzich?
Americki ekonomika vykazuje relativné dob-
ra tisla, i kdyZ se sniZujici se spot febitelskou
poptavkou a postupnym oslabovinim pracov-
niho trhu, Néstup Donalda Trumpa a zavadé-
ni novych tarifi vedou ke zvyiené volatilitg
avyprodejiim na akciovych trzich. Za mé je
trh stile piehfity, piestoie Nasdaq je od za-
Catku roku o pét procent niZ. Letodni rok bude
ve znameni vysoké volatility s éasteénymi ko-
rekeemi. Nejistotu dile umociuje hrozba geo-
politického konfliktw, napifklad dalsi eskalace
vilky na Ukrajing, konfliktu Cina-Tchaj-wan
nebo snaha ovlddnout Gronske. V takovych
situacich se investofi pfesunou do americké-
hodolarua zlata.

Piipomina vim souéasnd situace na trzich
néjaké obdobi, které jste ve své kariéfe za-
Zila?

Na prvni pohled by to svidélo srovindvat
s dot-com bublinou v roce 2000, ale myslim
si, Ze situace je ted jind. U technologickych
akeii je budouci pfinos Al redlny, prestode se-
lektivni tituly jsou velmi piekoupené. V dobé
dot-com bubliny se ohchodovalo s akeiemi,
které vletély astronomicky nahoru na zikla-
dé spekulaci na budouci vysoké valuace, na-
slednd rychle spadly, nékteré na Gplnou nulu.
Ve vysledku se ukidzalo, 2e za nimi nebyl Zadny
#ivotaschopny byznys.

Jak trh proménili drobni retailovi investofi?
Na akeii GameStop jsme vidéli, jak drobni
investofi dokaZou porazit i velké hrage, vy-
znamné hedgeové fondy. Takze retail nabral
ohromnou silu. Diky socidlnim sitim lze re-
tail rozhybat a ,wyhajpovat* ho k hromad-
nému ndkupu a porazit viznamné shortafe,
ktefi sazi na pokles akeie. V minulosti tomu
tak bylo u akcii Tesly, dogecoinu anebo ted
u Trumpeoinu. Proti milickovi drobnych in-
vestoriineuspéjete se shortovanima naopak,

kdy? si dav nékoho znelibi, tak dokaze pretla-
it i obfi dlovhodobé akeionafe. Aktivni hod-
notové investovani je tak (&35 neZ diiv a to
je podle mé davod, pro¢ vic a vic investora
alokuje penize do standardnich indexi, jako
je tieba S&P 500,

V éem mite nyni zainvestovano ajakou mite
na letodek strategii?

Mame desithku akcii, u kterych jsme silné pie-
svédéeni o ristu, a také cast prostiedki v nej-
vétsich hedgeovych fondech v ramei naseho
fondu Verdi Apex. Vybrané tituly chceme dret
dlouhodobé, V soucasné dobé véfime farma-
ceutickému odvétvi. Eli Lilly, kterou mime
v portfoliu, se loni velmi dafilo a trend pokra-
Cuje. Mame také zainvestovano v izraelské
Tevé, kterd od zaditku roku poklesla, ale hod-
notové nam porad dava velky smysl. Z jinyich
odvétvidrzime pramyslovo-energeticky titul
Rolls-Royee, ktery minuly rok vykazal narist

Retail nabral chromnou
silu. Diky socialnim
sitim ho lze ,,vyhajpovat*“
k hromadnému nakupu
akcii a porazit vyznamné
shortare.

zhruba 90 procent, Uspédny titul byla anada-
le je i akcie Carvana, kterd zaznamenala pies
280 procent. Ale v tomto plipadé jde spi§ ori-
zikovajdi sdzku na sniovini drokovich sazeb
avybér dominantniho hride vonline nikupu
ojetych aut v USA. NiZéi sazby, a tudiz levnajsi
financovani hraje pozitivni roli i u defenziv-
néjdich titulid, jako je telekomunikaéni AT&T.
Ta vyplaci i slugnou dividendu. Navic objem
prenasenych dat kazdy rok roste, takze jejich
byznysu se dafi. Také mé zajima oblast lon-
gevity, zatim tedy pfes farmaceutické firmy
a zdravotnietvi,

Proéjstese rozhodli udélat fond hedgeovyich
fondii Verdi Apex?

Cheeme spoluinvestovat s velkymi a aspés-
nymi hri¢i a umoZnit nasim klientim dostat
sekinvesticim, ke kterymse ani pies privdtni
Svyearské banky nedostali. Jednd se napfiklad
ovelké multistrategicke hrace jako DE Show,
Millenium neba Blackstone. Tyto fondy jsou
zajimavé tim, Ze nestavi na nékolika genidlnich

traclerech, Maji napiiklad dvacet tradingovych
tymi, které se ramétuji na rizné oblasti, mak-
ro obchody, long short equity, mény a padob-
né. A pravidelng portfolio manaZefi 30 procent
téch s nejhorimi visledky propusti a obméni.
Je toextrémné agresivni prostiedi, ale prinasi
tolepdivysledky. V praméru ty nejlepsi fondy
vydélavaji az 30 procent roéné Uétuji si viak
velké poplatly. Zaroven maji vihodu, Ze jsou
veled, spravuji tieba pét aZ deset biliont dola-
rit, a investi¢ni banky jim nabizeji velmi levné
penize, které tyto fondy pouZivaji pro zapako-
vani pozic. Prosté plati size matters®, Vikon-
nost vam vyznamné ovlivni, kdyz si pijéujete
za tFi procenta, nebo za pil procenta. Na dru-
hou stranumusivelmi pfisné Fidit riziko. Kdyz
spadnete za den o vySi jednociferna procenta,
musite zaviit pozice. Rozhodné to neni tak, ze
zlistanete v investici a doufite, Ze se situace
otod, a zkousite to vysedit jako u tradieénich
long only fondu,

V nagem portfoliu Verdi Apex pak mime
i fondy, které se specializuji na kenkrétni ob-
lasti, Tieba fond pOjcujic penize lodnim tan-
kertim. Ten déli roéné v priméru ¢isty vinos
10 procent, nebo naopak fond, ktery algorit-
micky traduje zemni plyn, tam je vynosnost aZ
20 procent roené, Cilem je mit deset az patnict
velmi diverzifikovanych fondu, aby inas fond
mél minimdlni volatilitu a pravidelny vnos
devét aZ deset procent.

Co dalgi £dsti vaieho byznysu?

Stale je tim hlavnim Fond farem, zaméfeny
na zemédalstvi. Divime se na ndjaké potra-
vinaiské prilefitosti, abychom méli takeva-
ny koncovy produkt. A taky rozvinuti ener-
getickych témat, kterd logicky z vlastnictvi
bioplynovych stanic, které na farmach mame
vyplyvaji.

Kolik mite klienti a kolik penéz mite
ve spravé?

Dokonce rokubychom se méli dostat nal,5 mi-
liardy korun. Toje véetné obou fondi ainves-
tic soukromého kapitalu,

Vjakém stavu je ceské zemédélstvi?

Nejen deské, ale i evropské zemédelsivi trpi
nizkymivykupnimi cenamikomodit. Ziroven
je voboru stile velka neefektivita. Zeasti zpa-
sobena tim, 2e zemédéled jsou zvykli na dotace
V bézném zemédélstvi vim tieba 20 procent
obratu délaji dotace, u ekologickych farem
v extrému aZ 2 90 procent. Vedle toho za tou-
to neefektivitou stoji podinvestovani celého
sektorn, Nikup technologii, stroji nebo vy-
stavba novych staji jsou kapitalove velmi na-
roéné. A v dobé vyssich sazeb si to zemédélei
prosté nemohli dovolit. Radaz nich také trpéla
tim, %e si nevhodné nebo vilbec nezajistili ceny
elektiiny. Vidéli jsme spoustu zemédélon, ktefi
éekali s prodejem trody adoufali, 7e dostanou
lepéi cenu, A nakonec museli prodivat zajesté
niz&i ceny a realizovat ztraty.

V piipad zemédélskych druzstey, divejsich
HJZD", je fasto problematické to, 2e jednotlivi
Elenové ¢ vlastnici v nich nemaji prakticky
Zadnou moknost ovlivait fungovini dané far-
my, ma to v rukich management, potazmo
predstavenstvo. Na dividendu si pak ¢lenové
drustva nesihnou, pokud chtéji mit 2 podilu
piijem, musi doufat v odkoupeni svych élen-
skych padilii

Zarovei v zemédélstvi plat, Ze ¢im vétdijste
tim se vam daii lépe, funguje tady ekonomika
z rozsahu. Proto se divame na nikupy dalsich
vétsich farem. Vedle toho vidime takeé poten-
cialv pomoci financovdni farem v problémech,
5 podminkou nadehovstupu. Roghodné nechei
nakupovat zemédélské podniky nepfatelskym
pievzetim. Reputace v tomto sektoru je velmi
diilezita.

Nacosechcete piinikupech farem zamérit?
Teritorialng nas nejvic zajimaji zdpadni Cechy,
protoie do hry pfi piipadném prodeji v bu-
doucnosti vstupuji jako potencidlni kupci bo-
nitni némeéti investofi. Ale zdroven pijdeme
do nikupu farem i jinde, kdyZ nam to bude
ekonomicky vychazet. Vsoucasné dobé navy-
sujeme nade podily v drugstvech, kde uz mame
kontrolnivétsinu. Nedivno jsme koupili étyfi
farmy véetné nékolika bioplynovych stanic.
Nejvic véfime investicim do konvenénich fa-
rem s rostlinnou i Zivodidnou produkei a za-
roveii vitobou energie. A jak jsem uZ zminila,
divame se navertikilni rozvoj.

Pied zhruba patnacti lety pfibyvaly bioply-
novéstanice, pak nastal jejich atlum. Vidite
unich znovu nariist?
Ve hie je moZnost pfemény bioplynu na bio-
metan, ktery by pak zamifil do plynovodi.
Dnes muiete z bioplynu vyrabét elektiinu
a teplo, pfi¢emi primdmi zdroj trieb a zisku
plyne z prodeje elektFiny, zvIasté pak ubioply-
nek v reZimu podpory formou zelenych bonu-
sit. Ekonomickévyuiiti tepla je problematické
androfné na investice. Lze napfiklad vystavét
skleniky nebo mit vedle sebe vhodného od-
bératele. Tak#e majitelé bioplynek zkoumaii,
zvladté po ukondeni zeleného bonusu, eko-
nomickou ndvratnost produkce biometanu.
Dalsi potencidl vidim v bateriovych dlozi-
stich a poskytovini sluzeb vykonové rovno-

véetné bioplynovych stanic.

Takze si fidit vyrobu elektfiny v bioplynce
auklidat si ji a nasledné prodavat podle vy-
kyvii cen elektfiny na burze?
Ziednodusené ano, bioplynové stanice a bate-
riovailoZisté viak mohou vystupovat i nadal-
Sich trzich s elektiinow, tieba v raimei sluZeb
vykonové rovnovihy. Ale samoziejmé sim
si to Fidit a prodavat je velmi komplexni véc
adavasmyslod urité velikosti produkcee. Cas-
to se uzavird smlouva s tieti stranou, ktera
vam za poplatek, nejtastéji v podobé podilu
natrzbich, obchoduje s kapacitou vasich zdro-
ji navyrobu ¢i skladovdni eleltiiny. Bateriovi
tiloziité by méla bye v pistich letech aktivni
zejména na trzich sluZeb vykonové rovnovi-
hy. Piekdtkou v budovini alozist a vitbec ob-
novitelnyeh zdrojii je nedostupnost kapacity
pienosové adistribuéni soustavy.

Pojdme na daldi téma, spojeni s Jaroslavem
Havlem a One Family Office. Jak mite spo-
luprici nastavenou a co je jejim smyslem?

Potkali jsme se uZ u investici do farem, kde je
Jaroslav jednim z akcionai fondu a pomohl
nam jak jako investor, tak i po pravni strance.
Nasledne kdy2 piigel s konceptem spravy ma-
jetkumovitych rodin, tak mé to velmi zaujalo.
V Cesku je tato disciplina na rozdil od zipad-
nich zemi stile nerozvinuta. Smyslem a cilem
je mit k dispozici velky objem penéz na inves-
tovani, abychom byli zajimavi pro nejvétsi
hrace na globlnich trzich. Nabizime unikatni
produkty, které béiné na bankovnim a inves-
tiénim trhu nenajdete a na kterd sam, i kdyz
matetiebai desithy, éi dokonce stovky milioni
korun kdispozici k investovani, nedosihnete.

V zemédélstvi plati, ze
¢im vétsi jste, tim se
vam daii lépe, funguje
tady ekonomika
zrozsahu.



Diky tomu, Ze se rodiny spoji v jedné platfor-
mé a spoledné si spravuji své majetky, mohou
zajit zanejlepsimi svétovymi fondy nebo insti-
tucemi v danych oblastech. V oblasti private
equity je to napiiklad fond KKR & Bain Capi-
tal, kam nyni investujeme. Zaroven to nasim
rodindm otevird dvefe ke sluZbam v nejvétdich
bankich svéta, jako je Rothschild & Co, Gold-
man Sachs, UBS, LGT ¢i J. Safra Sarasin. Moje
role je nejen jednat se zahraniénimi fondy, ale
ipecovat ovybrané bonitniZeny z One Family
Office, protoie Zen, které zbohatly v této zemi
podnikinim, také neni aplné malo.

Co fikate na investici do fotbalové Zbrojov-
ky Brno?

Tojeinvesticesesterské spolecnosti One Fami-
Iy Office, kterd se jmenuje One Cap, kde jsem

A

Snazim se dvakrat

do roka tplné vypnout
od bézného rezimu

a stresu. Jezdim

do Spanélska nebo
Thajska do detox
resorti, kde cvicim jogu.

akcioniikou. Ta se soustfeduje na tactical
opportunities®, takze jde do investic se speci-
alnim thlem pohledu a sirukturow. Jave Zbro-
jovee investorkou nejsem. Divod je jednodu-
chy, protoze fotbalu nerozumim, je to hod-
né specificky byznys. Jaroslav Havel s Janem
Mynafem zde investovali pouze své viastni
penize. Sport je jejich koni¢ek aziroven v tom
vidi jak potencial ke zhodnoceni, tak i moi-

spojuje. Zaroven tim ukazuji i svou podporu
avazbu k méstu Brnu. Véfim, Ze u béhem le-
todniho roku bude vidét veliky posun zbro-

jovky nahoru.

Jaksezavasikariéruzménilo postaveni fen
ve finanénim svété?

Katefina Zychovd je vikonnou feditelkou a zakladatelkou Verdi Capital. V minulesti pracovala v investicnich bankdeh Goldman Sachs, Credit Suisse

aJPMorgan.

Fote: HN - Honza Mudra

UZ na konci devadesitych let, kdy jsem pfi-
&la do New Yorku, bylo v JPMorgan jiZ néko-
lik Zen ve vedeni. To mi po pfichodu z Ces-
ka pfitlo neobvyklé. Vieobecné se da fict, Ze
Americanky si velmi véfi a jsou ve srovnani
s Evropankami velmi ambicidzni. Po navratu
do Londyna, v Credit Suisse, bylo Zen ve vede-
ni méné, naopak pak v londynském Goldman
Sachs, kde jsem kariéru investiéni bankétky
ukonéila, bylo opét vizznamné zastoupeni zen
dokonce v partnerskych pozicich, Tim chei
Fict, #e zalezelo na bance a jeji individualni
politice.

Da sefict, e lidii vinvestiénim bankovnic-
tvi, Goldman Sachs a JPMorgan, byli v tom-
to vidy o krok vpfredu. SnaZili se odhadnout
budouci trendy a tehdy se ukazovaly dva - Ze
vyrazné pribude Zen investorek a asijskych
klientd. A obé banky védély, ze pokud chi@ji
mit zeny klientky, tak musi mit i zeny zamést-
nankyné. A kdy? chiéji ziskat asijské klienty,
musi mit zastoupeni z Asie. Nyni si myslim, Ze
se banky zaméfuji na trendy generace 7, a jak
jefich avyky ovlivnd dalsi vyvoj ekonomiky.

Aco Cesko?
Obecnése tomeéni klepdimu, ale finanéni sek-
tor stile zaostavi se zastoupenim Zen.

Cimtoje?

Muj pocit je, Ze si za to Zeny tak trochu mo-
hou samy. Jedna vidc je, Ze na uréité oblasti
samy nahlizeji jako na muZskou parketu, Zi-
roven kdyz uz zeny na uréitych postech jsou,
tak moje zkuSenost je, Ze se zdrihaji pfecho-
du ze stFedniho do vrcholového managemen-
tu a odmitnou povySeni. Zajisté mame v des-
kém bankovnictvi vijimky, ale stale zaslechnu
od nékterych Zen argument ,ten job je spis
pro chlapy®. Také si myslim, #e se feny poiad
presveskeré proklamace, a narozdil od muzi,
vzajemné nepodporuji, Stejné tak kdyz sly-
im vétu na holku jsi fakt dobrd®, napiiklad
vesportu, musim se smat. Ale jsem optimistic-
ka, trend je jasny a zastoupeni zen v byznysu
bude zlepiovat ajejich veijemna
sté takeé.

Zminilajste, Ze vas investi€éné zajimalonge-
vity. Jak vas zivot zménila diagnoza rakovi-
ny prsu pred dvaceti lety? Jak jste upravila
sviij Zivotni styl?

Je modné, keseviechen ten stres z prace pode-
psal na tom, e jsem onemocnéla. I protojsem
siiekla, Ze budu it zdraviji. SnaZim se dvakrit
doroka tplné vypnout od bézného denniho re-
Fimuastresu. Jezdim do Spanélska nebo Thaj-
ska. Pravideln® na 10 dni az dva tydny do detox
resorti, kde funguji jen navodéa evicim jogu.
Snazim se ty detoxy tematicky stfidat, poitad
se prichdzi s novymi vylepdenimi. Clovik tak
télo vydisti a ziroven se dostane do lepsiho
jak fyzického, tak psychického stavu, kdy si
uviddomi, ze se da 2it bez prejidani, civilizace
i telefonu, Véfim tomu, Ze i pies urditd gene-
ticka preduréeni si miZete svym chovanim
prodlouzit déllu a hlavng kvalitu zivota tim, co
jite, jak se hybete a kym se obklopujete. Na to
poukazuji i takzvané modré zony (oblastis ab-
normalni délkou Zivota - pozn. red.). Zajisté je
dilefitym determinantem dédiénost, abych to
zhytedné neidealizovala,

Néjaka pravidla, kterymi se fidite?

Kaizdy den sportuji. Cvicim jogu, k tomu bé-
ham, hraji tenis, jezdim na kole a provozuji
skialpy. Ziklad je se pofid hybat. K tomu piju
zeleninové diusy a jsem pescetarian (strava
povolujici ryby a mefské plody, ale ne jiny
druh masa - pozn, red.). Dilezité pro mé je se
vyhnout pfejidini a dehydrataci a hlavné se
nestresovat, co? je asi nejvétii \'!..";r.\'a, pf‘e(l.pu-
klidam, pro nas viechny.




