investice

Investice musi odpovidat
dobeé a zvolene strategii,

které je treba v

Investi¢nich nastrojli, na kterych se da vydélat, je na prvni
pohled hodné. Jak se ale spravné rozhodnout a na co

u toho pamatovat? ,Nasi filozofii je generovat zisk pro
nase investory i pro nas, ale misto vysokého vynosu

a extrémniho rizika nabizime odpovidajici vynos pii
stabilité a dlouhodobosti. A funguje to,” fika Bretislav
Hrabé, clen predstavenstva investi¢ni skupiny DRFG

a feditel financni distribuce.

Cesko i svét zasahla loni a letos
koronavirova krize. Ted' se restrikce
uvoliuji. Jak to ovlivnilo chovani
investori?

Nejdftive to bylo podobné jako v obdobi
pifedchozich krizi. VZdy se vyznacuji tim, Ze

na zacatku, zhruba na dobu jednoho az tii
mésici pfijde paralyza investort - stdhnou se
a nechtéji délat Zddnd rozhodnuti. Ted byla ale
krize jind v tom, Ze se objevily restrikce, pak se
uvolniovaly a to se opakovalo. Nebyla to tedy
klasicka ekonomicka krize. Nékolikrit jsme

v roce 2020 pozorovali, Ze investofi uz pfestali
byt pasivni, jenze pak pfiSel dalsi lockdown.
Casto proto opét vahali a stdhli se. Lidé pfitom
v krizi nakumulovali zna¢né mnozstvi financ-
nich prostfedki, nebot ekonomika stdla na re-
lativné pevnych zakladech. Historicky naspofili
nejvic prostfedki, coZ dokladaji data z pri-
zkumu mezi bankami. Podobné se zachovaly

i firmy. Dnes uZ jsme v jiném stadiu, investofi
se opét intenzivné zajimaji, co budou dal délat
a kam prostfedky umisti.

Ano, ocekava se mohutné zvyseni
spotieby a rychly riist ekonomiky.

Budou vzpominané velké tispory vloZzeny
i do investic?

Stoprocentné. UZ se to i déje. OdloZend spotie-
ba se po rozvolnéni zasadné projevi v mnoha
sektorech. A tim vznika i prostor pro investova-
ni. Krize také vZdy upozorni na to, Ze ne vzdy

se musi vSechno dafit, ekonomiky nikdy ne-
rostou do nebe. Pfitom tfeba v letech 2016 az
2019 se néktefi lidé uz chovali pfi utrdceni jako
utrZeni ze fetézu. Bylo jasné, Ze to tak nemuize
jit donekonecna. Varovné signdly se objevovaly,
ale malokdo na to dbal. J4 tomu fikam ztrata
investorské obezietnosti, protoZe nikdy se
nemuze dafit donekone¢na. Proto si myslim, Ze
i posledni krize bude urcitym poucenim a akce-
leratorem zmén.

Objevi se za této situace u nas néjaké jiné
investicni modely?

Cesti investofi jsou v piipadé vyuzivani ban-
kovnich nastrojit uz od Rakousko-Uherska
extrémné konzervativni a pouzivaji nékdy

i nastroje, které moc nevydélavaji. V posledni
dobé se to vlivem zvyseni finan¢ni gramotnosti,
dostupnosti informaci, a také proto Ze mnozi si
nechaji poradit, zménilo. Pfikladem jsou mo-
hutné investice do nemovitosti, protoZe to byva
trvald a snadno pfedstavitelnd hodnota. V Ces-
ké republice cena nemovitosti trvale rostla aZ
raketové mnoho let, pfesto se jesté da ocekavat
rast. Odrazi se to na hypote¢nim boomu.

Piedpokladim ale, e Cesi po¥ad nejvice
sazeji na jistotu.

Jeden typ investora jesté pted krizi fesil hlavné
vynos, protoze si moc nepfipoustél rizika. JenZe
i tento typ se vice posunuje do konzervativnéjsi
polohy. To znamend, Ze ho vice zajima jistota.
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Bretislav Hrabé, Clen predstavenstva investic-
ni skupiny DRFG a feditel interni distribuce

To pozorujeme i v DRFG. Pfitom potad plati
klasicky investi¢ni trojuhelnik - jistota, likvidi-
ta, vynos.

Kdyz se ale nékam investo¥i posunuji, co
je nejvice zajima?

Vice se ptaji na moznosti volby, na rizika,

na strategie, vSe vice fesi. Zajimaji se, jak je
mozné, ze nas nemovitostni fond i v dobé, kdy
byla obchodni centra v dobé lockdowni zavie-
n4d, vynasel 3,20 procenta.

¢im si to vysvétlujete?

Ze je fond spravné nastaveny. Ze pamatuje

i na urdita rizika. Investofi se o to zajimaji, aby
se mohli spravné rozhodnout. Samoziejmé Ze



investice

urcity dopad pii koronavirové krizi byl loni

a letos vidét, ale s tim museli investofi za sou-
Casné situace pocitat. Bylo by podezielé, kdyby
se s vynosy nic nestalo a krizi nereflektovaly.

Jaké vysledky mél DRFG v dobé krize?

V roce 2020 jsme méli mezi srovnatelnymi
nemovitostnimi fondy druhy nejvétsi naruast
vkladd. Novi klienti sice nedélali tolik rozhod-
nuti, ale stavajici ano. Vidéli ve fondu jistotu.
Penize pod spravou naseho nemovitostniho
fondu narostly loni o ptil miliardy korun,

coz byl v tom sloZitém obdobi mimotfadny
vysledek.

Da se v krizi pouzit i jina investicni
strategie?

I za této krize se objevili investofi, ktefi se
rozhodli dosahnout vétsiho vynosu a pod-
stoupili vétsi riziko. Ale vzdy volite mezi
likviditou, vynosem a rizikem. Mimo tento
investi¢ni trojihelnik se nelze dostat. Na to
neexistuje Zadny nastroj, pfestoze se nékdy
objevuji nabidky, které néco podobného slibu-
ji. KaZdy alespon trochu obeznameny investor
ale vi, Ze neexistuje investi¢ni titul, v némz je
stoprocentni likvidita, nulové riziko a ma-
ximdlni vynos. To skutecné neexistuje. My
jsme ale pozorovali, a je to u nas tak trvale,

Ze pro vétsinu investort byla a je prioritou
jistota, bezpedi. Plyne to také z nasi kultury,
zvyktli, myslenkového nastaveni a zkuSenosti.
Stfedni Evropa je pofad v tomto ptipadé spise
konzervativni.

A to je pro firmy jako DRFG vyhoda, ¢i
nevyhoda?

Jasna vyhoda. Touha po bezpedi a jistoté evo-
kuje i dlouhodobost. Ta je podstatou naseho
byznysu. Nejsme oportunistickad skupina
orientujici se na kratkodoby horizont.

Pro investory je diileZity rozdil mezi
vlastnimi produkty poskytovatele

a pfeprodejem produktii téetich stran.

Na co u toho pamatovat?

Rozdil mezi pfeprodejem vétsinou instantnich
investi¢nich nastroj a nastrojt z vlastni dilny
je zfejmy uz na prvni pohled. V prvnim piipa-
dé i p¥i zachovani nejlepsiho védomi a své-
domi nabizim investorovi néco, na co mam

v budoucnu nejen minimalni vliv, ale u ¢eho
mam i velmi omezenou moznost informaci,

a tim i kontroly. Nemdm tedy vliv na budouci
vyvoj této investice. U vlastnich investic se

na budoucnosti pfimo podilim, ovliviuji ji

i ve prospéch klienta, ktery nam to zase vrati
vérnosti a dlouhodobosti.

U fondit byva investiéni cyklus tii, pét,
sedm let. Mohou se cykly néjak ménit?

Samotné cykly ne, protoZe nékteré byznysy

a trhy jsou acyklické nebo reaguji na cyklus
velmi mdlo. Pfikladem jsou pravé nemovitosti.
U téch se uz v letech 2018 a 2019 objevovaly
informace, Ze trh je pifehiaty, Ze je to bublina,
kterd splaskne. V nemovitostnim fondu mame
vétsinou retailové parky, tedy prodej potravin,
lékarny, drogerie, a o né je zdjem investorti
pofad velky. Za acyklické povaZujeme i tele-
komunikace, které jesté maji moznosti ristu.
Navic ptisobime hlavné v Cesku, na Slovensku,
v Rakousku, Némecku a ve Svycarsku a u téch-
to zemi se podle vieho mohou ekonomiky
probrat z krize rychle.

Hovofil jste o nemovitostech

a telekomunikacich, pt¥ipravujete i néco
nového?

0d 1. cervna mame novy fond, ktery se zamé-
fuje na development, nejenom na byty, ale
i logistickd centra a lehkou vyrobu. JTmenuje
se Czech Development Fund SICAV. Fondo-
vé podnikdni je pfitom pro nase investory
ve spektru investi¢cniho podnikani jedno

a regulovany byznys. Budeme piipravovat

i dalsi tituly a fondy.

Pokud jde o investicni nastroje, jak

se divate na tradicni véc, jako jsou
dluhopisy? Dnes to nevypada na dobrou
investici.

Bylo by to téma na samostatnou diskuzi.
Dluhopis byl vZdy oblibeny ndstroj, my ho
také vyuzivame. Ale vnimame i to, Ze ptisel
€as na urcitou regulaci, aby dluhopisy nemohl
emitovat kazdy, protoze pak spousta klientti
zaplace. Doufam, Ze i v tomto sméru se trh
vycisti. Neni dtivod, aby byl dluhopis rizikovy
cenny papir, pokud se spravné pouZziva.

Ale abych vam odpovédél konkrétné. Napfii-
klad vynos statnich dluhopistt odrazi tispésné
(i netispésné hospodateni daného statu. Jak
vidime v posledni dobé, stdty se hodné zadlu-
Zuji. Otdzka tedy zni: Mam si koupit dluhopis
relativné ispésné a velké ekonomiky, jakou
je Némecko? Odpovéd zni - na horizontu
jednoho, péti ¢i deseti let bude tento dluho-
pis zdporny. Je pak proti logice investovani
kupovat si sice bezpecny dluhopis bezpecného
statu, ale s garantovanou ztratou.

U firemnich dluhopist by se mél investor
vzdy podrobné podivat, co firma déla. Ani
zde nejde o dluhopis samotny, ale o to, nac se
vyuzije. Jestlize v modelu DRFG fekneme, Ze
kupujeme ndkupni centra, stavime byty a lo-
gisticka centra, kterda potom bud dame na trh,
nebo je alokujeme do fondu, a fedime kapital
z banky, investorské a nase penize a celkovy
ndklad vazeného priimeéru je na kapitalu Ctyti
procenta a projekt nam vydélava 6,5 procenta,

tak si kazdy dovede predstavit, kde vlastné
na tom vydélavame a proc to funguje. Ale
kdyZz délate byznys, ktery si neumite pfedsta-
vit, nebo investujete do néceho rizikového,
pak to byva problém. To jsme vidéli v Cesku
v poslednich letech u nékterych firemnich
dluhopist.

V posledni dobé vidime riist inflace. Miize
to ohrozit vynosnost fondu?

Ted je inflace vyssi, ale v horizontu roku dvou
se to podle mé vrati do normalu. Ostatné pru-
mérnad inflace za 10 let je tésné kolem dvou
procent, tedy cile CNB.

Ovlivni investovani i vétsi pfechod k jeho
digitalnim formam?

Ulehdi to distribuci. Koronavirus napiiklad
pomohl k tomu, Ze smlouvy, u kterych to
piedtim nebylo moZné, je moZné sjednat

a podepsat elektronicky. Pojisténi ¢i hypotéku
si mtiZete uzavf¥it i na nasi platformé Chyt-
ryHonza.cz. Investujeme nemalé prostfedky
do online platforem, zejména u mladsi genera-
ce o to zdjem je. Ale u vétSich investic to
myslim dal ztistane vice konzervativni a pofad
bude hrat velkou roli osobni kontakt.

V piistich letech se daji ocekavat

i obrovské investice do zelenych energii,
do sektorii spojenych s udrzitelnosti
zivota, objevi si nové sektory sluzeb

a priimyslu. Budete se p¥i investovani
orientovat i timto smérem?

Jiz dnes se zajimdme o podobné pfileZitosti,
analyzujeme a vyhodnocujeme je. Budeme se
ale u toho dal drzet filozofie, podle které chce-
me drzet vyvaZeny vztah mezi tim, Ze chceme
generovat zisk pro nds i pro nase investory.
Proto nenabizime maximadlni zisk za maximal-
ni riziko, ale stabilitu a dlouhodobost.

Zkusil byste predikci, co nds p¥i
investovani ceka za deset let?

V jednom to bude podobné jako dnes. Pokud
chce nékdo investici vytéZzit, pak by méla byt
na téch hodnotdch, které jsme na pocatku oce-
kavali. Nelze v tomto hrat ruletu donekonec-
na. Musite si zvolit jasnou strategii a pak se
snazit o jeji naplnéni. To existuje dnes a bude
existovat i za deset let.

Zasadni je tedy volba spravné strategie?
Ano. Ma odpovidat dobé a tomu, co chci

na konci investice mit. Navic musite strategii
véFit, protoze se svymi penézi nakladate vy,
ne finan¢ni poradce. Konecné rozhodnuti je
vZdy na investorovi.
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