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Jan Pravda: Kdo nechce zm énit sv ét, ten do n & diru neud éla

Jan Pravda vybudoval firmu, ktera se stala globdlhf&em. Red pti lety zaal obchodovat s emisnimi
povolenkaml loni obchodipsunul do Dublinu pod hlatku firmy Carbon Warehouse. Ta jen za prvnich Sest
mesial tohoto roku zobchodovala povolenky za 450 miliceur a ne
specializovanych s¥ovych burzach drzi zhruba desetiprocentni pi
Jejiho zakladatele dnes z&stava dalSi projekt - hedgeovy fc
Sanning Capital, ktery Pravdfli spolu s partnery Kati@ou Zychovou ¢
Robertem Douchou. "U Sanningu mame stejné glot=imice, jako t
Carbonu, 'tika.

HN: Jak se esku buduje globalni hea

VétSinou u toho stoji $aka diskontinuita, nepravidelnost. U obchoc et

emisemi to byl fakt, Ze v roce 199&Im Cesko hod# téZkého pamysiu. i

Po nepovedené privatizaci sada podnik zawela, ale pi ptipraw \

systému emisnich povolenek se vychazelo ze staxakz 1990. Tim

padem bylyCesku pidéleny povolenky na skoro 100 miliantun emisi. O 10 az 20 procent vic, nez
potrebovala. TakZe tu v roce 2005 bylo navic emisnfmofenek za 600 mil eur, které se musely prodat. A
my jsme byli mezi prvnimi, kdo se tomuézh vénovat. Zprvu jsme &l jsme zkuSeného zahraniho
partnera Cantor Fitzgerald, ale zahy jsme zjistdi,oni sice mluvi bezvadranglicky, ale o trhu&di mii nez
my. A tak jsme si oteeli piistup na burzu sami, jakdibec prvni z vychodni Evropy.

HN: Pra: jste od povolenek loni 2bl a zaloZil hedgeovy fond? V tom oboru jst&l §anci byt prvni.

Carbon Warehouse musi projit strategickym rozvojerazujeme o expanzi do zapadni Evropy, o novych
produktech, jako jei¢ba eleklina. Nejvzdale§si zangr je pretvait pavodniho brokera na investi banku.
Bude nabizet asset management, obchodni sluzbsaderwstvi. Je to vzdalena budoucnost, ale budaset a
management Carbonu souvisi s investh fondem.

HN: Jak konkréts?

NaSi "karbonovi" klienti maji spoustu kapitalu vagho v povolenkach. f&idni Evropa dostavadne asi 500
milion tun emisnich povolenek, jez maji hodnotu zhruldamriiliardy eur. Za § let to gedstavuje 37,5
miliardy eur kapitélu, wznéného v povolenkach. Myijpravujeme produkt, ktery umozni firmam z tohoto
kapitalu benefitovat. UmoZnime jim jejich povolenkginvestovat do naSeho jiz existujiciho fondu $ann
Pripadré do dalSiho chystaného fondu, ktery se bude spemiait na globalni investice do zeleného byznysu.

HN: Jak se novy fond bude liSit od Sanning Capital?

Sanning je normalni investii fond, investuje od Polska po Tureckéilg¥itostré po Rusko a Kazachstan.
Vedle toho zvazujeme "zeleny" fond, ktery bude pent povolenek investovat do akcii podnilkkteré
vykazuji parametry - jak jikam - "sustainability”, trvale udrzitelného rozeoj

HN: Co si pod tim Izeiedstavit?

Jde o firmy, které o tom jenom nemluvi, ale snaic8ewdonmt vyhnout tomu, co se destalo BP. Do
pozitivnich, trvale udrzitelnych firem, podle mneti tteba Google. V Polsku je hnedkolik zajimavych
piikladi. Tieba Polish Energy Partners, ta méa kapitalizacil@8i milioni eur a je nej$tSim developerem
alternativnich energetickych zdéoy Polsku. DalSi gklad "sustainable firmy" globalnihodfitka je Kapsch.
U nés asi panuje nazor, z8aji byznys ne zcela férévAle jejich obor, mytné brany - to jeégsre to, co nas
zajima. Zdauji betonovani krajiny a nesmysinéepazeni vyrobk z jednoho konce $ta na druhy. Nebo
firma Vestas, ktera stavétrné elektrarny. Pklada je spousta.

HN: Kde berete jistotu, Ze zrovna firmy, kterézigady trvale udrzitelného rozvoje, budousdsg?

"Trvale udrZitelné" firmy maji &akou vizi, snazi se z#nit swij obor, nechat v &ém stopu. Taky berou ohled
na zakazniky, ti to citi. A to se dlouhodqinzitivrg projevi.

HN: Nebyvé dilezitéjSi, jaké ma firma image, jak se umi prodat, jalada izné marketingové figle?

Ne, ne, ne! Akladem je teba Apple. Jaatim, ze jeho Séf Steve Jobs ma v&30 let vizi zrsnit pasitacovy
sektor. A taky to udal.

HN: Ale Jobs je taky genialni showman. Lépe nezjkgoumi svou firmu a produkty vyboémprodat!

Jasw, ale zkusila jste si Apple produkt? Respektujeazalika daleko vic neZ produkty Microsoftu. Esip v
byznysu neni jen o pénich, je nemyslitelny bez posedlosti byt nejlegéfignit swt. A také zamistnanci v
takové firnt nedlaji jenom pro penize. To se projevii@lba v bankovni krizi. ¥Sina bank vesis funguje



tak, Ze jejich zarstnanci pracuji jen kil svym bonudm. S&m jsem &al pro Merril Lynch, takze to znam.
Predstavte si banku, kterou @O0 tisic lidi, co jertekaji, az dostanou{sti bonus! Taky se to pak sesypalo
jako domek z karet. J& tvrdim, Zgepivaji jen firmy, jejichZ li#l se divaji dal nez nafigti odnénu. Bohuzel
zrovna v bankéch takovych lidvidim minimum.

HN: Tim chcetefict, Ze prag vy budujete Upl#é jinou banku, kterd udé diru do s¥ta, jejiz zamistnance
sSpoji spoléna vize a vy misto na zisk budete myslet na bldieo®? Tohle pece vyklada kazdy banké

Jenze ja neméam sekrétd, do prace jezdim vlakem, a snazim se byt koerzist v tom, caikam i dlam. V
naSem fondu s partnery K&teu a Robertem spravujeme i svoje penize. My $i&limee principem OPM -
"Other People's Money", coz ve firgmim sw¥té znamena zachazet se¢nymi pekizi, jak se mi hodi.
Krom¢ toho myslim, Ze se prdwe stedni Evrog mohou zrodit hr&, ktefi maji Sanci zapadni Evropu
ptedkEhnout. Region nabizi viggch powstnych diskontinuit, nez byla ta, na niz jsme paBtaispéch
"karbonového byznysu". Pokusy seciremji objevovat. Vezwrte si teba Asecco (nefiSi polska IT
spole&nost s celoevropskoutpobnosti). Vstupovala na trh v dolkdy zdejSi banky ne#ly informaéni
technologie. Z&la dlat bankovni software, vythla balik petz, miZze se tvét jako globalni firma a
skupovat podniky v Bmecku, Rakousku, Sp&sku, Americe. J4 netvrdim, Ze se zrovha oni stanou
globalnim lidrem. €ch, komu se to povede, je malo. Ale diky zdejSirmaiadnym okolnostem &které
zdejsi firmy na to maji Sanci.

HN: Které zdejSi firmy podle vas po této Sanci $igha

Treba NG2, nejgtSi polsky vyrobce a prodejce obuvi, prodavajinas pod zngou CCC. Nebo LPP, tu u
nas zname jako prodejce ok#ai zngky Reserved. Nedavno jsem u nich kougilsttou bundu za 300 korun,
moje Zena hadala, Ze stiltep patnact stovek. ®@Hirmy nabizeji dobry powr kvality a ceny, zaraly
powstnou Sikovnost Poldikobchodovat s médou. Taky &ha stoupla trzni kapitalizace zé&tpet o stovky
procent.

HN: Jedinou viejné obchodovanoweskou firmou, ktera se snazilat - jak vyiikate - diru do sita, jeCEZ.
Vyhovuje vasim parameitm trvalé udrzitelnosti?

Tézka otazka. Ve srovnani s ostatnimi regionalnimktedrenskymi spot@mostmi je manazersky disbiizen.
Zakazniky slust obsluhuje, i kdyZ &které kroky firma jakaCEZ nema zapeebi: teba v dob, kdy uZ si
vrabci Stbetali, Ze ceny elekhy pijdou dofi, nabidli domacnostem zafixovat si ceny dlieit Ale jestli
dohkie uchopi svou unikatnitieZitost - byt jedinou firmou ve igdni Evrog, kterd rychle a lewhpostavi
atomovou elektrarnu, ma dignaslapnuto. Pokud je tansjaky problém, tak flis tésné sefti se statem a s
politikou. Co se mi ale néEZ libi, jsou jejich investice v Turecku. Tam jsineestovali taky.

HN: Pra: zrovna Turecko?

Ta zent je spolu s Polskem nejtgi makroekonomickaipezitost v Evrop a okoli. V poslednim kvartéle
mezira@né rostla o 11,5 procenta. Takova misttina. Viac véci je pokrailejsi nez my. Zda se, Zéeba
maji vySSi podil Zen v managementu, i kdyZ je Bmské zers Nebo pokreilejSi kapitalovy trh. My jsme
tam investovali mimo jiné do "malé" banky Albarakérk, ta funguje na principu islamského bankovriictv
Islam zapovida urok z éw, takZze banky funguji v podstajako investni. Jejich systém stavi naSe
bankovnictvi na hlavu, ale mé&gsré ten prvek udrZitelnosti, na kterygivm. Navic rychle rostou, jsou
ziskové. Na Turecku, zrovna jako Polsku, je zajiyn@&e jeden moment.

HN: Jaky?

Kdyz tam srovnate indexyistu malych véejné obchodovanych firem s hlavnimi burzovnimi indetgk
Zjistite, Ze indexy malych rostou daleko rychlgjiPolsku je index malych firem za poslednich let na vice
nez 440 procentech hlavniho indexu, v Turecku as800 procentech. Bohatstvi vyteaé v malych firmach
se ffes burzu promyva aisgtava u akciorié - ¢asto mistnich. Pro ekonomiku je trh s takovym podifio
zdravy. Neni nahoda, jak se ty zemohe vypdadavaji s krizi.Cesko je v jiné situaci, zdejsi tegns
obchodované mensSi firmy jako AA& ECM nestoji zaet, ekonomika vic stoji na montovnéach aut dicip
logistickych centrech. NaSe i jsou zavislé na ¥Bich podminkach aili zahranénich vlastnik, jimz je
fuk, co tady bude za par let.

HN: Vidite mezi¢eskymi hréi firmy, zralé pro burzu?

Nekteré tam uz i vyrazily. My jsmedba investovali do malink&ské BGS Energy, ktera stavi bioplynové
elektrarny. Je pikantni, Ze Sla na burzu do Polpiestoze tam neéth Zadny byznys. CoZ jefignainé - na
polské burze &di, Ze je zdravy ekosystém, ve kterém jsoutzejSi typy kultur i fiznych velikosti, proto
vytvéreji prostedi i pro malé firmiky. Ale kdyZz mluvim o investnich Sancich, zajimavé tipy jsaeba i v
Rumunsku.

HN: Jaké teba?

Rumunsko je trochu divoka zéminvestuje se tangéice. Ale je tam jedna miniédna Sance - fond narodniho



majetku Fondul Proprietatea, ktery se chysta nalbukkcie uz se daji na sekundarnim trhu koupgjizh
potencial je vyS3i nez sto procent. V tomhle zafwadp vyborg ¢eska banka Wood & Company, ktera
vymyslela instrument, jak tyto akcie nakupovat tegstinu. My jsme to vyuzZili a docela jsme ¥ali.
Zajimavé pibéhy najdete i v Rakousku: Erste Bank, Vienna Inscea@roup. Nebo gmyslové firmy, jako
je Voest Alpine, ktera kvalitni oceli a zasobujeba BMW. A bavoraky fi v Cing! Skoda, Zeteské firmy,
které taky bavoraky zasobuji s@stkami, na vi@jném trhu nejsou.

HN: Neblizi se doba, kdytesre tyhle podniky, jako je ndfklad Brano, na burzu vyrazi? Panové ikty
tovarny privatizovali, pomalu aby mysleli na penzi.

BohuZel vCesku tahle kultura neni. Je tu zkuSenost z kupomoiétizace, kterd pro investory skila
Spatr. A navic se zdejSi majitelé boji otenosti, ktera je s ¥ejnym trhem spojena. Je to Skoda. Kdyby bylo
vic nabidek, bylo by vic investibi rozmanitosti, silgjSi ekosystém. Navic kapitalovy trh poméaha ekonemik
kultivovat. Ve s¥té to jsou zakaznici a hned po nich invésthteri nejlip ukazuji firmém, co si o nich &v
mysli.

Pravda Capital

Carbon Warehouse

Globalrg pisobici obchodnik s emisnimi povolenkami, sidli vblihu. Frevzal veSkeré aktivity Pravda
Capital v obchod s emisemi. Ve svém oboru drzi az potovipodil na sedo- a vychodoevropském trhu.

Sanning Capital

Hedgeovy fond, zaloZeny loni dervnu. Krong Pravdy jej z pozic partnérridi Katgina Zychova a Robert
Doucha. Specializuje se na investice dddni Evropy po Turecko a Kazachstan.

Jan Pravda (48)

Studoval geofyziku na prazské UK a management madlldJniversity v USA. Pracoval pro Merrill Lynch
Credit Suisse First Boston v LondynNew Yorku. V roce 2003 zaloZil Pravda Cap. Jeatg, ma syna.

30 miliona tun

je objem povolenek, jeZ obchodoval Carbon Warehaageololeti 2010. Hodnotani 450 milioni eur.

500 milioni tun

emisnich povolenek ¥o¢ ziskavaji nyni $edo- a vychodoevropské podnikyeBstavuje to kapital v hodriot
37,5 miliardy eur.

35 procent

¢ini podle Jana Pravdy vynos hedgeového fondu Sgridapital za prvni rok jeho existence (@vna 2009
do¢ervna 2010).
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