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FRA LEVNYCH PENEZ SKONCILA

Cesko &eli nejvyssi inflaci za 30 let, ceny dynamicky rostou také v dalsich vyspélych zemich. Centrdlni
banky odpovidaji zpfisiovanim ménové politiky, v Cesku se uz sazby vysplhaly nejvyse od roku 1999.
Ekonomové s ohledem na ceny energii a konflikt na Ukrajiné pfedpovidaji pfichod hospodarské recese.
,Osobné odhaduiji, Ze éeskou ekonomiku éeka nejhorsi obdobi za 12 let, co podnikam,” Fika Pavel
Jisa, spoluzakladatel Ceskomoravského fondu SICAV, ktery kvalifikovanym investoram zhodnocuje
penize prostiednictvim svych dvou podfondi AGUILA a DOMUS. Kdo chce svoje penize ochranit , musi
podle néj hledat cesty, jak efektivné investovat. Jednou z moznosti jsou proticyklicka aktiva.
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Pokud chtéji lide svoje
tispory ochranit pred
ztrdtou kupni sily,

bez investovdni

se nyni neobejdou.

Ceskd ekonomika v prvnim étvrtleti rostla
o témér 5 %. Rada analytikii ale predpovidd na
druhou polovinu roku recesi. Souhlasite s nimi?

Nejistoty v ekonomice sili, inflace je nejvys-
§i za 30 let a problémy pfetrvdvaji. Na podzim
se navic naplno projevi dusledky vyrazného
ristu cen energii. Mdm pocit, ze 1idé si ted
po covidu budou chtit jesté naplno uzit léto
a pak si v oCekdvédni $patnych Casd vyrazné
utdhnou opasky. Do toho pokracuji vypadky
v dodavatelskych fetézcich a rostou urokové
sazby. Jestli nebude recese ted, tak kdy jindy?

Pavel Jisa

Spoluzakladatel Ceskomoravského
fondu SICAV, a.s. a ¢eské finan¢éni
a investicni skupiny CLEVERTY. Na tu-
zemském finanénim trhu se pohybuje
jiz12 let a patfi k prakopnikdm sluzby
placeného investi¢niho poradenstvi.
Bé&éhem své praxe si na trhu vybudoval
velmi silné renomé, diky kterému jeho
sluzeb vyuZzivaji privatni a top afluent-
ni investofi. Za celou svou kariéru
s nimi zrealizoval investice za vice nez
1,8 miliardy korun. Cistd hodnota aktiv
Ceskomoravského fondu SICAV, a.s.,
kde nyni Jisa plsobi jako ¢len dozor¢i
rady, ¢inila k 31. 5. letoSniho roku vice
jak pal miliardy korun.
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Jak dlouhd a intenzivni podle vds krize bude?

Osobné odhaduji, ze ceskou ekonomiku
¢ekd nejhorsi obdobi za 12 let, co podnikdm.
Vysokd inflace s ndmi bude i pfes veskerou sna-
hu centréln{ banky je$té minimélné rok, také
urokové sazby zustanou nahofe. Nemyslim si,
ze uvidime masy lid{ protestovat v ulicich, ale
vldda bude i tak pod znaénym tlakem. Napo-
vid4 tomu také planovand rozpoctova politika
pristich tif let, jez kazdoro¢né pocitd s tfiset-
miliardovym schodkem. To, co bylo je$té v roce
2019 nemyslitelné, se najednou stalo normou.

Kterd odvétvi budou nejvice zasaZena?
Nejviditelnéji se recese podle mé promitne

v sektoru sluzeb, zejména pak téch, jez mohou

lidé omezit relativné snadno. Vét$ina spotfe-
bitelt radéji ozeli kino, koncerty, kosmetiku,
barbershopy nebo restaurace, nez aby zacala
hned za za¢dtku $etfit na bydleni ¢i zékladnich
potravindch. Citelné problémy pak bude mit
i segment developmentu.

Proc¢ prdvé development?

Kviili ristu trokovych sazeb bude v Cesku
stale méné lidi, ktef{ dosdhnou na hypotéku.
Ostatné uz nyni ¢ini meziro¢ni propad objemu
nové poskytnutych hypote¢nich uvéra 60 %.
S inflaci navic ddl poroste cena stavebnich
praci a nékterych materidlt.. Developefi ale
nebudou moci plné promitnout zvy$eni na-
kladd na vstupu do cen na vystupu, protoze
by tim poptévku po novych bytech a domech
jesté vice srazili. U nemovitosti navic uz nelze
Cekat takovy rust cen jako dosud, proto bu-
dou méné atraktivni i pro &dst investort. Era
levnych penéz zkrdtka skoncila a s ni i trend
pofizovani investi¢nich bytt na hypotéku.

Investovdni je ale jednim z mdla zpusobu, jak
ochrdnit tispory pred inflaci. Do ceho by tedy lidé
méli investovat, kdyz ne do nemovitosti??

V prvni fadé je potfeba, aby si lidé uvédo-
mili, Ze pokud chtéji svoje uspory proti ztrdté
kupni sily skute¢né ochrénit, bez investovani se
nyn{ neobejdou. Cesi maji na ii¢tech v bankdch
uz pfes tfi biliony korun, které se iro¢i jen vel-
mi mélo, nebo dokonce vubec. A i kdyz banky
zareagovaly na zvy$eni sazeb CNB zatraktivné-
nim droceni spoficich uctu ¢i terminovanych
vkladu, na inflaci to ani zdaleka nestaci. Jejich
tézce vydélané uspory tak ztrdceji rychle hod-
notu. Nefikdm, Ze se investice do nemovitosti
nevyplati, ale uz bude mnohem vice zdlezet na
lokalité, kvalité a cené daného bytu ¢i domu.

Jakou dalsi volbu lidé maji?

Kazdy ¢lovék m4d svoje vlastni potfeby a zi-
votn{ situace. Uréité jsou v populaci i lidé,
pro které md z riznych duvodu smysl alesponl
docasné vyuzivat bankovnich produktt, byt
kvtli tomu budou redlné chudnout. Obecné ale
nynf{ situace nahrava proticyklickym aktivim.
Napfiiklad investice do pohleddvek zajisténych
zdstavnim préavem k likvidnim a dostate¢né
hodnotnym nemovitostem, na nichz stoj{ stra-
tegie naseho podfondu DOMUS, ted maji diky
vy$$im drokovym sazbdm velky potencial.

Jak presné to funguje?

DOMUS tézi predevsim ze zkuSenosti jeho
zakladateld s ndkupem a vymdhdnim nespld-
cenych pohleddvek, jez ze svych portfolii od-
proddvaji banky. Bud se fondu podaf{ takové
pohledavky s vynosem vymoci, nebo ziskd ne-
movitosti slouzici jako zajisténi. Cdst jich pak
nabidne se ziskem na trhu rovnou, ¢dst az po
vyhodné opravé. Do nemovitosti nachdzejicich
se mimo bézny realitni trh, napfiklad kvali
pravni vadé ¢i insolven¢nimu nebo exekuénimu
fizeni, pak fond investuje také pfimo. Pravn{
vady odstrani, podily jednotlivych vlastniku sce-
1{ a nemovitost pak vraci za odpovidajici cenu
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na trh. Zajisténych pohleddvek ¢i nemovitost{
s pravni vadou navic bude pfi zhorSeni ekono-
mické situace na trhu pfibyvat. Pro DOMUS to
znamena vétsi vybér a pfiznivéjsi ndkupni ceny.

Jaké zhodnoceni lze u tohoto typu investic
ocekdvat?

Celkové zhodnoceni za necelych pét let od
zalozen{ fondu v z4f{ 2017 do dubna 2022 ¢in{
48,39 %. Prumérny ro¢ni vynos se tak pohybuje
nad 10 procenty. DOMUS tim prokazal, Ze jeho
strategie funguje dobfe i v dobdch ekonomické-
ho rastu. Obdob{ o¢ekdvaného hospodéiského
poklesu vsak s sebou pro fond pfindsi jesté
priznivéjsi podminky. Kromé toho, Ze bude
pribyvat nespldcenych uvért ze strany firem
i domdcnosti, zvySuje se spolu s vyraznym rus-
tem urokovych sazeb i zdkonny urok z prodlent,
jenz se od sazeb pfimo odviji. I to se pfizni-
vé promitd do pfijml fondu. O dostate¢nou
poptavku po nemovitostech slouzicich jako
zajisténi nespldcenych pohleddvek je pfitom
v Cesku vzhledem k nedostate¢né vystavbé
i naddle postardno. Lidé moznd nebudou ku-
povat tolik bytt a domu na investici, ale bydlet
budou potfebovat pofdd.

Kromé podfondu DOMUS md Ceskomoravsky
fond SICAV, a.s. jesté podfond AGUILA. Jaky
dopad bude mit nadchdzejici situace na néj?

AGUILA se soustfedi na zhodnocovani pe-
néz kvalifikovanych investort pfedev$im pro-
stfednictvim poskytovdni zajisténych dvéru.
I pro tento nds podfond je tak zvySeni urokovych
sazeb na trovné, jez Cesko zazilo naposledy
v roce 1999, pfiznivou okolnosti. Jak DOMUS,
tak AGUILA se proto perfektné hodi jako pro-
ticyklicky doplnék do portfolia pfedevsim tém
kvalifikovanym investorim, ktef{ chtéji svoje
penize chrénit pfed inflaci, a hodlaji svoji stra-
tegii pfizptsobit ménicim se makroekonomic-
kym podminkdm véetné pfipravy na oéekdvany
pfichod hospoddfské recese. =

Celkove zhodnoceni
za necelych pét let

od zalozeni fondu cini
48,39 %. Prumérny
rocni vynos se tak
pohybuje nad 10 %.
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