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Ohleduplné fondy jsou marketingovy tah, rika
investor Jan Pravda

REKLAMA

Jan Pravda (55) je vystudovanym geofyzikem, nakonec ale zakotvil ve svété financi.
autor: HN - Jifi Kotatko

g Janis Aliapulios (//ihned.cz/?
aAlfiededticle%5baut_id%5d=19193110)
ETIKA (/TAGY/ETIKA-104803)  BYZNYS (/TAGY/BYZNYS-255263)  MORALKA (/TAGY/MORALKA-335687)

PODNIKANI (/TAGY/PODNIKANI-238084)

¢ Teorie o vétsi ziskovosti takzvaného etického investovani se zatim

nepotvrzuje, fika zakladatel nékolika investi¢nich fonda Jan Pravda.

¢ Problémem etického investovani je podle Pravdy mimo jiné nejednotny
ndazor na to, co lze za etické ¢i spolecensky odpovédné jesté povaZovat a

CO Uz ne.

 Cesti investofi az na vyjimky neberou prvky spole¢ensky odpovédného
zhodnocovani penéz v potaz, tvrdi Pravda. Také proto, Ze je tuzemsky trh

maly a vybér akcii je na ném omezeny.

ékteré teorie etického investovani (ESG) tvrdi, ze firmy, jez dbaji

na zivotni prostfedi a chovaji se spolecensky odpovédné, budou

prinaset svym majitelim vyssi zisk. Jan Pravda, jehoz fondy Sanning

a Pravda Capital investuji mimo jiné do akcii, vSak této hypotéze

neveri. Investofi, ktef{ se vyhybaji naptiklad tabdkovym Ci
zbrojarskym firmam, se podle néj naopak pripravuji o moznost vydélat vice penéz

nebo alespon lépe rozlozit riziko.
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REKLAMA

HN: Proc¢ podle vas predpoklad o vétsi ziskovosti etického
investovani v praxi nefunguje?

Jesté jsem nevidél zadny presvédcivy dikaz o tom, Ze etické investovani prinasi
vyssi zisk. Naptiklad MSCI, coz je jedna z hlavnich firem, jez vytvari indexy, ma
hned nékolik indexti zaméfenych na etické investovani. Kdyz je porovnate

s béznymi indexy, je vidét, Ze jsou takika identické. A to je jesté docela dobra

zprava.

SOUVISEJiCi

Komentar Michala Stupavského: Socialné
odpovédné investovani - Néco za néco
(//nazory.ihned.cz/c1-66011920-socialne-
odpovedne-investovani-neco-za-neco) N Ll
(https://plus.ihned.cz/) (//nazory.ihned.cz/c1-

66011920-socialne-
9.1.
odpovedne-

NAZOR (https://plus.ihned.cz/) Rostouci zdjem o
takzvané socidlné zodpovédné investovani na Zapadé ma své
zastance i kritiky. Jddrem pfistupu je, Ze investovanim do
firem,...

investovani-neco-za-
neco)

HN: Jak to myslite?

Ze to neni jesté horsi. Jeden z lidrti naseho oboru (investovani pomoci
statistickych nastrojt a takzvanych parametrd, pozn. red.), manazer hedgeovych
fonda Cliff Asness, vnima etické investovani jako néco, za co musite jako investor
jesté zaplatit v podobé obétovani Casti zisku. Mysli si, ze to je ztratova zélezitost.
Pohledy na ESG se samoziejmé lisi, ale je zfejmé, Ze investovat eticky neznamena

vydélat vice penéz.

HN: Je ale zisk opravdu hlavnim

cilem etického investora?
Jan Pravda (55) v

. . Investovani je o vybirani téch
Je vystudovanym geofyzikem. Nakonec Jeovy

ale zakotvil ve svété financi. Pracoval nejvykonnéjsich akcif a pfekondvani
v investi¢nich bankdch Credit Suisse indext. Jinak byste nad tim nemusel
v New Yorku nebo Merrill Lynch

v Londyné. Pozdéji vedl oddéleni
korpordtnich financt spolecnosti Patria

premyslet, mohl byste si koupit index

a nebylo by co dél resit. Myslenka

Finance. V roce 2009 zaloZil fond za etickym investovanim je takovd, Ze
Sanning Capital, ktery se zabyvd firma, ktera ¢inf dobro, bude mit
takzvanym parametrickym investovdnim

do akif. z dlouhodobého hlediska lepsi vysledky,
nez kdyby se chovala jinak. Dobfe vedené
spolec¢nosti, jez dbaji o zivotni prostredi,
zameéstnavaji dostatek zen, dodrzuji zakony

nebo maji dobré auditory, mély jit podle této teorie 1épe dopredu.
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HN: A to se podle vas nepotvrdilo?

jako je tabdkova spolec¢nost Philip Morris nebo vyrobce letadel Boeing, ktery
kromeé civilnich letadel dodava na trh také zbrané. Pfitom jde o firmy, jeZ slusné
vydélavaji. Kromé Sance na vyssi zisk se vsak investor pripravuje také o Céast
moznosti, jak rozlozit riziko portfolia.

HN: Priazkum Financial Times ukazal, Ze se témér polovina
evropskych investort boji ztraty casti zisku, pokud budou
investovat eticky. Nemuze byt ale toto oekavani samo o sobé
divodem, Ze etické investovani nakonec nepfinasi kyzeny vyssi
zisk?

To si nemyslim. Protoze kdybyste mél index etickych akcii a firmy v ném by byly
lepsi nez ostatni, tak se to dfive nebo pozdéji ukaze. To by pak muselo byt tak, Ze
investofi "etické" firmy oproti ostatnim diskriminuji. A tak to neni. Naptiklad kvili
globalnimu oteplovani si hodné lidi mysli, ze by se méli vyhybat akciim
naftarskych a uhelnych firem. Ale kdyZ se podivéate na uhelné ¢i atomové Casti, jez
se vydélily z energetickych koncernd, jako je E.ON ¢i RWE, uvidite, Ze se jim darilo
1épe nez tfeba ¢istym obnovitelnym zdrojum.

HN: Cim si to lze vysvétlit?

Zohlednit pfFi investovani etiku Hlavni diivody jsou dva. Kromé réistu cen
je nutnost, nikoli luxus elektfiny slo také o to, Ze o "Spinavou” ¢ast

energetiky byl mezi investory mensi zajem,
\ ) a tak se tyto akcie daly nakoupit za nizsi

ceny. Kdybyste v okamziku rozdéleni RWE
nebo E.ON zacal mérit vykonnost akcii
obou ¢ésti, tak se ta uhelnd ukéaze jako lepsi
investice. Je to dobfe vidét i na tom, jak se

dari Energetickému a primyslovému

(https://archiv.ihned.cz/c1-66011410- holdingu Daniela Kfetinského, ktery pravé

zohlednit-pri-investovani-etiku-je- na uhelné zdroje vsadil.
nutnost-nikoli-luxus)

Ctéte zde HN: Pruzkum Financial Times

(https://archiv.ihned.cz/c1- na druhou stranu také iika, ze
66011410-zohlednit-pri-

investovani-etiku-je-nutnost- penzini a dalsi fondy
nikoli-luxus) v nasledujicich péti letech

ocekavaji rast vyznamu etickych
faktord podnikani...

Statistiky o penzijnich fondech ukazuji, ze
je jejich vykonnost vétsinou horsi nez prameér trhu. Jsou tedy Spatnymi investory,
a proto bych si je dovolil obvinit z tdpéni, co dil délat a jak na sebe upozornit, aby
sehnaly vice kapitalu pod svou spravu. Nepresvédcivé to pro meé celé zni i proto, ze
neexistuje jednotna definice toho, co vSechno pod etické investovani spadé a co uz
ne. Parametry etického investovani nejsou vedeny v icetnictvi, a jsou tim paddem
velmi subjektivni. Napriklad akcie automobilky Volkswagen mohly klidné byt
v etickych indexech, dokud se neukdzalo, ze jeji propagovany daraz na ekologii,
nizké emise a efektivni vyrobu byl jen pozlatkem navenek, zatimco ve skutecnosti
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Bezohlednost v podnikani je
pod vétsi kritikou investoru

(https://archiv.ihned.cz/c1-66011170-
bezohlednost-v-podnikani-je-pod-vetsi-
kritikou-investoru)
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firma klamala zdkazniky a podvadéla pfi méfeni emisi. Jak miize fungovat néco,
pro co nejsou data, kdyZ v dnesni dobé nefunguje uz ani bézné ruc¢ni vybirani akcii

podle finan¢nich ukazateld ¢i produktti dané firmy?

HN: Pripoustite ale, Ze existuji
investori, pro které je eticka
stranka jejich investice jesté
dulezitéjsi nez zisk?

Takovi investori samozrejmé existuji. Ale
maji docela unikatni povahu. Jako treba
Norsky statni penzijni fond, ktery investuje
pouze do etickych firem, ale je postaveny
na penézich z norskych naftovych poli.

A norska vlada mezitim v tichosti
podporuje naftarsky prizkum v Severnim
ledovém oceanu, takze si vlastné protireci.

Pfijde mi to jako koupé odpustka.

Ctéte zde
(https://archiv.ihned.cz/c1-
66011170-bezohlednost-v-

podnikani-je-pod-vetsi-kritikou-
investoru)

HN: Jaka je aroven etického
investovani v Cesku?

Az na vyjimky tady investorfi nic takového
v potaz neberou. Mimo jiné je to i proto, ze
trh je zde maly a nerozvinuty. Takze jsou
Casto radi i za to malo, z ¢eho si mohou
vybirat.

HN: V investovani se stale vice prosazuje robotizace

a automatizace. Jak to podle vas jde dohromady s etickym
investovanim, jez casto obsahuje prvek emoci - tedy néceho, co
algoritmtm a robottim chybi?

Mozné nékdo Casem prijde se systémem, jak etické parametry dobre kvantifikovat.
Az k tomu dojde, ziskaji i roboti nastroj, jak investovat eticky. Tfeba v pripadé
globalniho oteplovani uz je to celkem jasné. D4 se tam spocitat takzvand uhlikova
stopa, byt jesté nejde o tidaj, ktery by byl v oficidlnich auditovanych Gcetnich
vykazech. Do doby, nez se toto stane, ale ztstava ESG marketingovou pohadkou

pro nové klienty penzijnich fondd.

Stastni a spokojeni zaméstnanci jsou v praci vice produktivni a odolnéjsi vaci
stresu. Jak jste na tom vy? - ¢téte ZDE (https://infografiky.ihned.cz/jste-v-praci-
stastni/r~f172fbeaf46d11e7b6830cc47ab5f122/)

Podle podnikatelt loni kvili EET zaniklo 3000 hospod a restauraci. Ministerstvo
financi to odmitd - ¢téte ZDE (https://byznys.ihned.cz/c1-66010640-podle-
podnikatelu-loni-kvuli-eet-loni-zaniklo-3000-hospod-a-restauraci-ministerstvo-
financi-to-odmita)

Tricet tisic hrubého za vice nez 300 hodin mésicné. Kraje resi, jak letos sehnat
miliardu na zvyseni platd - ctéte ZDE (https://byznys.ihned.cz/c1-66011830-
tricet-tisic-hrubeho-za-vice-nez-300-hodin-mesicne-kraje-resi-jak-letos-sehnat-

miliardu-na-zvyseni-platu)

https://ihned.cz/c1-66011290-ohleduplne-fondy-jsou-marketingovy-tah-rika-investor-jan-pravda

DOPORUCUJEME

(skonci-oprava-d1-a-kdo-bude-provozovat-
mytny-system-sledujte-brifink-babise-a-
toka)

Andrej Babis stoji v kauze myta za
ministrem Danem Tokem. Ten by
tak mohl ve funkci pokracovat
(//byznys.ihned.cz/c1-66157790-
zive-kdy-skonci-oprava-d1-a-kdo-
bude-provozovat-mytny-system-
sledujte-brifink-babise-a-toka)

e

il :
(//byznys.ihned.cz/c1-66157810-italska-

unicredit-zvazuje-spojeni-s-francouzskou-
societe-generale-obe-bankovni-
spolecnosti-jsou-aktivni-i-v-cesku)
Italska UniCredit zvaZuje spojeni s
francouzskou Société Générale. V
Cesku by fiizi vznikla nova
nejvétsi bankovni skupina
(//byznys.ihned.cz/c1-66157810-
italska-unicredit-zvazuje-spojeni-
s-francouzskou-societe-generale-
obe-bankovni-spolecnosti-jsou-
aktivni-i-v-cesku)
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(//domaci.ihned.cz/c1-66157780-

Podnikatel Krsek prodal plzenskou Skodu a investuje miliardy. Jako prvni ziskal potrebujeme-to-tu-dekontaminovat-

finské stavitele vétrnych elektraren - ¢téte ZDE (https://archiv.ihned.cz/c1- matejska-bude-vypadat-jinak-krnacova-
66011600-krsek-prodal-plzenskou-skodu-a-investuje-miliardy-jako-prvni-ziskal- provadela-vystavistem)
finske-stavitele-vetrnych-elektraren) Potfebujeme to tu

dekontaminovat, Matéjska bude
vypadat jinak. Krnacova
provadéla Vystavistém

SDILET CLANEK TWEET POCKET (//domaci.ihned.cz/c1-66157780-
potrebujeme-to-tu-
dekontaminovat-matejska-bude-
vypadat-jinak-krnacova-

Zaujal vas ¢lanek? Odemknéte ho pro své pratele! provadela-vystavistem)

Jako predplatitel muzete pro své pratele odemknout az pét ¢lanku za tficet dni. Po kliknuti na
tlac¢itko "Odemknout pro pratele’ Vam vygenerujeme unikatni odkaz, ktery muzete poslat
svym pratelim nebo nasdilet na socialnich sitich. Lidé, ktefi takovy odkaz pouZiji, budou mit
pristup k celému textu, i kdyz nejsou predplatitelé.

jobse
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Manazer udrzby
(https://a.centrum.cz/cent/adclick/FCID=8735/sitezihned/a
url=https%3A%2F %2Fwww.jobs.cz%2Fpd%2F 12875155(

MISTR VYROBY exportnich obalt
(https://a.centrum.cz/cent/adclick/FCID=8735/sitetihned/a
url=https%3A%2F %2Fwww.jobs.cz%2Fpd%2F 12909491¢

technicky naméstek

/ v
P éenize p 0 d l e Le ose (https://a.centrum.cz/centadclick/FCID=8735/siteztihned/a

url=https%3A%2F %2Fwww.jobs.cz%2Fpd%2F 12924368(

R k Projektmanager modelové fady A0
O u S a (https://a.centrum.cz/cent/adclick/FCID=8735/sitezihned/a

url=https%3A%2F %2Fwww.jobs.cz%2F pd%2F 124926991

1 1 i 3 Sipad, Mistr Slévarny
Mate zajem o informace z ekonomlky v sirsich (https://a.centrum.cz/cent/adclick/FCID=8735/sitezihned/a
souvislostech? url=https%3A%2F %2Fwww.jobs.cz%2F pd%2F 12924074:
Production Manager/ Manazer Vyroby, -
Zadejte svou e-mailovou adresu a kazdy patek dopoledne JIT_automotive . !
(https://a.centrum.cz/cent/adclick/FCID=8735/sitezihned/a
od nas dostanete vybér informaci, které se béhem tydne url=https%3A%2F %2Fwww.jobs.cz%2F pd%2F 12792764¢

Prosté dobry projektak
(https://a.centrum.cz/cent/adclick/FCID=8735/siteFihned/a

objevily v médiich. TéSit se muzZete na komentar udalosti

od Leose Rouska, hlavniho analytika HOSpOdéIV‘SkS,’Ch url=https%3A%2F %2Fwww.jobs.cz%2Fpd%2F 12921009¢
- FUNDRAISER/KA
novin. (https:/a.centrum.cz/cent/adclick/FCID=8735/sitezihned/a

url=https%3A%2F %2Fwww.jobs.cz%2Fpd%2F 12918314¢

RETAIL CONCEPT DIRECTOR - FASHION -
FOR ENERGETIC PEOPLE!!

(https://a.centrum.cz/cent/adclick/FCID=8735/sitezihned/a
url=https%3A%2F %2Fwww.jobs.cz%2F pd%2F 12922727¢

Prihlasenim se k odbéru newsletteru souhlasite se zpracovanim osobnich tdaji
a zasilanim obchodnich sdélent, vice informaci ZDE

(http://economia.ihned.cz/zpracovani-osobnich-udaju/).
Z odbéru se mtzete kdykoli odhlasit.

PRIHLASIT SE K ODBERU (HTTP://EEPURL.COM/CI3TBZ) Dal3i nabidky_prace »
(https://a.centrum.cz/cent/adclick/FCID=8735/sjte=ihn¢
url=%2F %2Fwww.jobs.cz%2F &s=admon&v=18&e=click

Tip:

https://a.centrum.cz/cent/adclick/FCID=873%/sitemihned/are
REKLAMA (http wm

url=https%3A%2F%2Fwww.atmoskop.cz%2F&s=admon&v=

]EgTE SI PRECTETE REKLAMA

Odkud priplavaly kapf¥i hranolky?
Tady se naucite jist ryby
(//procne.ihned.cz/c1-66158140-
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Pred 10 min

Supina a Supinka. Tak se jmenuje tfeboriska restaurace, kde se

narodily kapfi hranolky. Dalsi dil...

EU musi Italii pomoci s migraci,
fika novy italsky ministr vnitra
a chysta se vyhostit pul
milionu pFistéhovalcu
(//zahranicni.ihned.cz/c1-
66158120-eu-musi-italii-
pomoci-s-migraci-rika-novy-
italsky-ministr-vnitra-a-chysta-
se-vyhostit-pul-milionu-
pristehovalcu)

Pied 4 min

Italsky ministr vnitra Matteo Salvini
prohlésil, ze EU by méla pomoci Italii se
vyporadat s novou...
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odkud-priplavaly-kapri-

J —
(//procne.ihned.cz/c1-
66158140-odkud-prip
kapri-hranolky-tady-
naucite-jist-ryby)

Svétove aerolinky snizily
prognozu letosniho zisku o 12
procent. Mohou za to zejména
vyssi cena ropy
(//byznys.ihned.cz/c1-
66157890-svetove-aerolinky-
snizily-prognozu-letosniho-
zisku-0-12-procent-mohou-za-
to-zejmena-vyssi-cena-ropy)
Pred 43 min

Podle Mezinarodniho sdruzeni pro leteckou
dopravu (IATA) ptvodné spocitaly svétové
aerolinky...

(//tech.ihned.cz/c1-66157920-
apple-na-konferenci-wwdc-
predstavi-macos-v-cerne-
dalsi-novinky-zatim-peclive-
taji)

Pred 30 min

Apple na konferenci WWDC
predstavi MacOS v cerné,
dalsi novinky zatim peclivé
taji (//tech.ihned.cz/c1-
66157920-apple-na-
konferenci-wwdc-
predstavi-macos-v-cerne-
dalsi-novinky-zatim-
peclive-taji)

Apple nejspise predstavi
noc¢ni rezim systému
MacOS - spole¢nosti unikla
jeho testovaci verze. Z...

(//domaci.ihned.cz/c1-
66157950-babis-jde-na-ruku-
komunistum-cirkevni-
restituce-by-se-mely-zdanit-
protoze-byly-predrazene-rika-
premier)

Pred 54 min

Babis jde na ruku
komunistdm. Cirkevni
restituce by se mély
zdanit, protoze byly
pfedraZené, fika premiér
(//domaci.ihned.cz/c1-
66157950-babis-jde-na-
ruku-komunistum-
cirkevni-restituce-by-se-
mely-zdanit-protoze-byly-
predrazene-rika-premier)

Premiér v demisi Andrej
Babis souhlasi pozadavkem
KSCM zdanit cirkevni
restituce. Podle jeho
nazoru...

(//byznys.ihnedfcz/c‘l-
66157840-podnikatel-lubor-
cerva-chce-prodat-sklarny-
crystalite-ve-svetle-pracuje-v-
nich-pres-800-lidi)

Pred 1 hod

Podnikatel Lubor Cerva
chce prodat sklarny
Crystalite ve Svétlée.
Pracuje v nich pfes 800 lidi
(//byznys.ihned.cz/c1-
66157840-podnikatel-
lubor-cerva-chce-prodat-
sklarny-crystalite-ve-
svetle-pracuje-v-nich-
pres-800-lidi)

Vlastnik sklaren Crystalite
Bohemia ve Svétlé nad
Séazavou Lubor Cerva chce
sviij podnik prodat. Ve...
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