INVEST — Privatni bankéri

STARE
PENIZE

Privatni bankéri V péti Svycarskych bankach ruéi spole¢nici
stale svym soukromym majetkem. Proto pristupuji k vécem
opatrnéji a s dlouhodobéjSim horizontem. Obzvlasté se

osvédcila investi¢ni strategie z roku 1931.

autor ERICH GERBL
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Stéphane a Francois Gutzwiller

E. Gutzwiller & Cie

Rok zalozeni: 1886

Generace: 4. a 5.

Partnefi s neomezenym rucenim: 4 (Frangois
Gutzwiller, Stéphane Gutzwiller, Frangois Boulle,
Amedeo von Habsburg-Lothringen)

Sidlo spole¢nosti: Basilej

Poboéky ve Svycarsku: Basilej a Zeneva
Pobocky v zahraniéi: zadné

Pocet zaméstnanc: 70 (bez partneru)

Pocet zaméstnanct v péci o klienty: 19
Pocet zaméstnanct ve vyzkumu: 4
Specializace: sprava majetku pro soukromé
klienty

Pocet klienti: neni uvedeno

Spravovana aktiva (AUM): neni uvedeno
Minimalni investice: Svycarsko 500 000 CHF /
zahraniéi 1 Mio. CHF

Oblibené investice

VAT: Jako predni
vyrobce vakuovych
ventilt pro polovodicovy
pramysl té€Zi spole¢nost
VAT z trendu smérem
ke slozit&j$im Cipum,
rostouci integraci vyroby
a zvysujici se poptavce
po presnych feSenich
vhodnych pro ¢isté
prostory.

ISIN: CH0311864901

Salesforce: Diky silné
pozici na trhu v oblasti
fizeni vztahl se
zakazniky, zaméfeni na

umeélou inteligenci a
stabilnim trzbam z
cloudovych sluzeb nabizi
Salesforce dlouhodobé
pfileZitosti k ristu.

ISIN: US79466L3024

Novo Nordisk:
Farmaceuticka
spole¢nost je i nadale v
dobré kondici, aby i pfes
rostouci konkurenci
mohla trvale tézit z
celosvétového rlstu trhu
s léky na |éCbu obezity a
cukrovky.

ISIN: DK0062498333




ODDANOST TRADICI
Stéphane (1.) a Frangois Gutzwiller vedou banku zaloZenou jejich pradédeckem. Agresivni strategie jim jsou cizi.
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Jednoho jarniho dne v roce 1886 se John
Pemberton vydal se svym vlastnim sirupem
do Iékarny Jacobs' Pharmacy v centru
Atlanty. Lékarna smichala cukrovy sirup se
sodovou vodou a napoj prodavala pod
nazvem Coca-Cola. Ve stejném roce zalozil
Carl Gutzwiller v Basileji soukromou banku
E. Gutzwiller & Cie.

Coca-Cola ma dnes 70 000 zaméstnancii a
je jednou z nejznaméjsich znacek na svete,
Gutzwiller zaméstnava necelych 100 lidi, je
téméf neznidma, a kromé Basileje mi
poboc¢ku pouze v Zenevé. ,,Radi uvadime
tento ptiklad, protoze ukazuje, jak
konzervativné vedeme nasSe podnikani,*
fika Frangois Gutzwiller. Spole¢né se svym
bratrem Stéphanem a dvéma dal$imi
spoleéniky vede banku zalozenou jeho
pradédeckem.

Gutzwillerovi patii k vzacnému druhu.
Pouze v péti Svycarskych bankach ruci
majitelé stale solidarné a neomezen¢ svym
soukromym majetkem. V Curychu a
Zenevé, bastach spravy finan¢nich
prostiedki, ma své sidlo jiz pouze jedna
skutecna privatni banka, Rahn+Bodmer Co.
a Bordier&Cie. Reichmuth&Co je mladym
zastupcem z Lucernu. V Basileji patii
krom¢ E. Gutzwiller & Cie do tohoto
malého kruhu také privatni banka
Baumann&Cie.
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Aby se odlisily od ,,béznych® soukromych
bank, stale Ccastéji se pouzivda pojem
L.privatni bankéti®.

Co je vSak pohani, ¢im se lisi od konkurence
a jak zhodnocuji majetek svych klienta?
Protoze skute¢ni privatni bankéfi ruéi svym
soukromym majetkem, jsou si védomi rizik.
P vybéru obchodll jsme opatrni, neradi
riskujeme,”“ fika Jay Bidermann (36).
Nejmladsi privatni bankét ve Svycarsku
pfed dvéma lety podepsal 45strankovou
spolecenskou smlouvu u RahntBodmer a
od t¢ doby nese neomezenou odpoveédnost.
,,Od tohoto okamziku by $patna rozhodnuti
mohla vést k tomu, Ze moje déti piijdou o
sviyj domov. To se na vasich rozhodnutich
odrazi,* fika Bidermann.

Pét skutecnych privatnich bank se proto
zaméfilo na spravu majetku, coz z jejich
pohledu neni nijak zvlast rizikova ¢innost.
Rizika spiSe ¢ihaji v investi¢nim
bankovnictvi nebo ve vétsich firemnich
uvérech. Riziku se vyhybajici privatni
bankéfi obvykle poskytuji penize pouze
selektivné ve form& hypoték nebo
lombardnich uvérd stavajicim klientim.
,PI poskytovani uveéri jsme pomerné
restriktivni,” vysvétluyje Evrard Bordier.
Ten zastupuje v Bordier patou generaci. Ve
srovnani s ostatnimi Ctyfmi skute¢nymi
privatnimi bankami jsou zenevské banky
vyrazné mezinarodnéjsi. Evrard Bordier
vybudoval pobocku v Singapuru, kde 15 let
zil. Privatni bankéfi jsou presvédceni o své
pravni formé: ,,Kdyby Credit Suisse méla
nasi pravni strukturu, k debaklu by
nedoslo.* Princip neomezené odpovédnosti
je dnes relevantnéjsi nez kdykoli predtim.

ODOLAT POKUSENI

LUz jsme védomé odmitli mnoho
takzvanych obchodnich pfilezitosti, i kdyz
znély lakavé. Hospodafime jinak, jsme
spiSe podnikatelé a patroni nez manazefi,*

prozrazuje Daniel Riiedi, partner ve
spoleCnosti  Baumann&Cie. Riiedi je
vykonnym spoleénikem v  basilejské

privatni bance. Tim je mezi privatnimi
bankéfi velkou vyjimkou. Protoze kazdy ze
spolecniki ruci solidarné svym soukromym
majetkem, jsou rozhodnuti ve vSech
ostatnich privatnich bankach fizenych

spole¢niky  pfijimana  spolecné¢  a
jednomysIné. Aby byli vSichni vzdy
vobraze, v Gutzwilleru sedi partnefi

spole¢né v jedné kancelafi. P

Evrard Bordier
Bordier & Cie SCmA

Rok zaloZeni: 1844

Generace: 5.

Partnefi s neomezenym ruc¢enim: 3 (Evrard Bordier,
Grégoire Bordier, Christian Skaanild)

Sidlo spoleénosti: Zeneva

Poboéky ve Svycarsku: Zeneva, Nyon, Bern, Curych
Pobocky v zahraniéi: Pafiz, Brest, Rennes, Londyn,
Singapur, Montevideo, ostrovy Turks a Caicos

Pocet zaméstnancu: 325

Pocet zaméstnancti v pécéi o klienty: 69

Pocet zaméstnanct ve vyzkumu: 11

Specializace: komplexni a robustni sprava portfolia
pro dosahovani dlouhodobé konzistentni vykonnosti
Pocet klientt: okolo 7000

AUM: 19,3 Mid. CHF (2024)

Minimalni investice: portfolio na miru 1-2 Mio. CHF

Oblibené investice

V pfipadé cennych papirl s pevnym
vynosem je Bordier od roku 2020
presvédcen o hybridnich dluhopisech z
nefinanéniho sektoru, které nabizeji
vysoké vynosy, ale jejichz rizikovy profil se
blizi investiénimu stupni. Z hybridnich
dluhopistd pro nefinanéni spole¢nosti se
privatni bance obzvlasté libi nejnovéjsi
emise spole¢nosti RWE, 30lety hybridni
dluhopis v eurech, ktery Ize splatit v roce
2035 a ktery ma vynos 4,5 %, coz je 0 110
bazickych bodd vice nez odpovidajici
prioritni dluhopis.

Bordier se soustfedi na hlavni aktéry v
rdmci hodnotovych Fetézcl dulezitych
globalnich  trendd. Patfi mezi né
elektrifikace, uméla inteligence, investicni
boom \Y datovych centrech,
reindustrializace USA nebo v posledni
dobé némecky konjunkturalni program. V
pfipadé  akcii zUstdva  evropskym
favoritem Heidelberg Materials, ktery
odbornici opakované doporucuji ke koupi.

V USA je Bordier presvédéen o
spole¢nosti Micron Technology,
integrovaném Vyvojafi a vyrobci

polovodi€ovych paméti — méné znamém,

ale velmi aktualnim jménu.

Pfi vybéru fondli se Bordier disledné zaméfuje
na nadprimérné vynosy upravené o riziko,
které jsou vzdy nad pfislusnymi benchmarky.
Proto tato privatni banka uprednostriuje
specializované butikové manazery pred
velkymi generalnimi manazery orientovanymi
na benchmarky.



HOCH HINAUS. S
Bvrard Bordier hat das
Business in Singap!
aufgebaut. Auch dorf
kommt die unbegrenzte’
Haftung gutan.

Agnetti fiir BIL

,KDYBY Credit Suisse MELA NASI PRAVNI STRUKTURU,
A DEBAKLU BY NEDOSLO." EVRARD BORDIER
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Jay Bidermann

Rahn+Bodmer Co.

Rok zalozeni: 1750

Generace: 3. a 4.

Partnefi s neomezenym ruéenim: 5 (Jay Bidermann,

Christian Bidermann, Martin Bidermann, Christian

Rahn, Peter Rahn)

Sidlo spoleénosti: Curych
Poboéky ve Svycarsku: 1
Pobocky v zahraniéi: zadné
Pocet zaméstnancu: okolo 200

Pocet zaméstnanct v péci o klienty: 43

Pocet zaméstnanct ve vyzkumu: 7

Specializace: sprava majetku a investi¢ni poradenstvi

Pocet klientu: okolo 5000
AUM: okolo 17 Mid. CHF

Minimalni investice: individualni

Oblibené investice

SGS: Duvéryhodné vedeni opét
dostava predni profesionalni skupinu
do formy, coz se jiz ¢aste¢né odrazi v
Cislech. ISIN: CH1256740924

Bucher Industries: Objem zakazek
této kvalitni spolecnosti s pfiznivym
hodnocenim jiz pfekonal nejhorsi
obdobi, coz by se s ur¢itym zpozdénim
meélo projevit i v Cislech tykajicich se
obratu a zisku. ISIN:CH0002432174

Straumann Holding: Diky inovativnim
produktim a velmi dobrému
managementu roste Straumann
spolehlivé jako Svycarské hodinky a jiz
nékolik let vyrazné prevysuje trh.

ISIN: CH1175448666
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Jay Bidermann je
ve svych 36 letech
nejmladsim
privatnim bankéfem.
Zasvétil tomu cely
svlj zivot a kariéru.

» ,N&3 model neni vhodny pro agresivni
strategie®, fika Francois Gutzwiller.
Svycarskym privatnim bankétim se do
paméti vryl piipad Wegelin & Co.
Privatni banka ze St. Gallen se stala obéti
svého podnikani v USA. V roce 2013 se
banka pfiznala k napomahéani danovym
unikim a 272 let po svém zalozeni
ukoncila svou cinnost jako nejstarsi
privatni banka ve Svycarsku. Postupng
stale vice privatnich bank opoustélo svou
tradi¢ni pravni formu.

JAY BIDERMANN

Po Mirabaud nasledovaly vroce 2014
Lombard Odier, Pictet a La Roche. Od fuze
dvou vice nez 150 let starych privatnich
bank Mourgue d’Algue a Gonet & Cie v 1été
2018 lze skute¢né privatni banky spocitat na
prstech jedné ruky.

OBCHODY JDOU DOBRE
Sluzby privatnich bankéii jsou pfitom
velmi zadané. ,,Obchody jdou dobie. Rok
2023 byl pro Baumann & Cie z provozniho
hlediska nejlepsi, rok 2024 druhy nejlepsi,*
tiké spole¢nik Daniel Riiedi.
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=
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=
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Daniel Riiedi
Baumann & Cie

Rok zalozeni: 1920

Odpovédni partneri: 3 (Daniel Riedi,
Daniel Burkhardt, Severin Gerber)
Sidlo spolecnosti: Basilej

Poboéky ve Svycarsku: 3

Pobocky v zahraniéi: Zadné

Pocet zaméstnancu: 61

Pocet zaméstnanct v péci o klienty:
16

Pocet zaméstnanct ve vyzkumu: 6
Specializace: osobni a individualni
poradenstvi pro v8echny generace ve
vS8ech finanénich otazkach. Hlavni
kompetenci je sprava majetku.

Pocet klientu: 1429

AUM: neuvedeno

Minimalni investice: neuvedeno

Oblibené investice

Partners Group: Diky Siroké siti,
zaméfeni na rustova témata a globalni
pFitomnosti si spole¢nost se sidlem v
Zugu vybudovala vedouci pozici v
rostoucim segmentu soukromého trhu.
Skalovatelny obchodni model slibuje
vysokou ziskovost a pfidanou hodnotu
pro akcionare. ISIN: CH0024608827

GeorgFischer: Akvizici finské
spole¢nosti Uponor se GF vydala na
cestu k tomu, aby se stala vedoucim
dodavatelem potrubnich systéma.
Strukturalni trendy, jako je
reindustrializace, urbanizace a
dekarbonizace, pohanéji poptavku po
feSenich GF. ISIN: CH1169151003

Sika: Lidr na fragmentovaném trhu
stavebni chemie pfesvédéuje ziskovym
ristem. Diky vysoké inovacni sile a
Sirokému portfoliu produktll by
spole¢nost Sika méla dale posilovat
svou silnou pozici na trhu s cenovou
silou. ISIN: CH0418792922

Prostredky klient spravované
spolecnosti Rahn+Bodmer vzrostly v
poslednich osmi letech diky stalému
piilivu penéz a kurzovym ziskim o 80
procent. Spolec¢nost Zlircher v soucasné
dobé spravuje pro své klienty ptiblizné 17
miliard §vycarskych franku. Bordier je s
pfiblizné 20 miliardami na prvnim misté.
Reichmuth vykazuje 15,4 miliardy. Obé
basilejské spolecnosti  Gutzwiller a
Baumann nezvefejniuji presné udaje, ale
jak z hlediska po¢tu zaméstnanct, tak z
hlediska aktiv jde o nejmensi skute¢né
privatni banky.

Privatni bankéfi boduji diky
personalizaci. ,Klienty ocenuji, Ze se
skuteéné soustfedime na jejich potieby,*
fika Evrard Bordier. Osobni péce je
pfidanou hodnotou. Podle Bordiera je
jeho banka s20 miliardami franka
spravovanych aktiv ve ,sweet spotu‘.
Kdyby se majetek klientd zvysil na 100
miliard, museli by podnikat jinak,
zefektivnit procesy a nemohli by se
klientim vénovat tak individualng.
Obchodni model privatnich bankéit by se
zacal hroutit.

PODNIKAN]

Podle Daniela Riiedi
byly roky 2023 a 2024
z hlediska provozu
nejlepsimi roky pro
basilejskou privatni
banku Baumann & Cie.

DANIEL RUEDI

Privatni banky nyni zacinaji tézit z
dramatu Credit Suisse v druhé fazi. ,,Mnozi
ptesli z Credit Suisse k UBS nebo k bance
se statni zarukou. Nyni si néktefi
uvédomuji, ze péfe o klienta a kvalita
sluzeb, které tam jsou nabizeny,
neodpovidaji  jejich pozadavkim. To
slySime od UBS, ale i od jinych,” fika
Riiedi.

Jay Bidermann, spole¢nik spoleénosti
Rahn+Bodmer, je hrdy na to, ze v jeho
bance se zakaznik nedostane na
zakaznickou linku, ale ke svému poradci.
Ten zlstava vérny bance a tim i klientim.
»Pravé jsem poblahopial kolegovi k 25.
vyro¢i, coz neni zadnd vyjimka.“ Sam
zakoupil pro klientskou zonu v novém sidle
na Miinstergasse pakovy kavovar a poslal
vSechny poradce na baristicky kurz. Tim se
zlepsila nejen kvalita servirované kavy, ale
i komunikace s klienty. U vétsich
konkurentti se v oblasti spravy majetku
Casto pouzivaji standardizované postupy.
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Remy Reichmuth
Reichmuth & Co

Rok zalozeni: 1996

Generace: 2.

Partnefi s neomezenym ru¢enim: 3
(Remy Reichmuth, Christof Reichmuth,
Jurg Staub)

Sidlo spolecnosti: Lucern

Pobocky ve Svycarsku: Lucern, Curych,
St. Gallen

Pobocky v zahraniéi: Mnichov, Dusseldorf

Pocet zaméstnanct: 163

Pocet zaméstnanct v péci o klienty: 84
Pocet zaméstnanct ve vyzkumu: 21
Specializace: individualni sprava majetku,
prevence, infrastruktura

Pocet klienta: okolo 10 000

AUM: oko 15,4 Mrd. CHF

Minimalni investice: individualni od

1 Mio. CHF

Oblibené investice

Svycarské dividendové akcie: Nabizeji
zejména v obdobi nizkych urokovych
sazeb atraktivni vynosy a stabilitu

v nejistych dobach (napfiklad BKW,
DKSH, Amrize).

Evropské hodnotové akcie: Obchoduji
se s diskontem vuci globalnimu
akciovému trhu a jsou podporovany
fiskalnimi stimuly rdstu (napfiklad
Anheuser-Busch, Shell, Fresenius).

Privatni infrastrukturni investice:
Nemovitosti s realnou hodnotou a
atraktivnim cash flow, pfedevs§im

v oblasti Zelezniéni dopravy a mobility

ve Svycarsku a EU (naptiklad Reichmuth
Next Gen Mobility).
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STABILE WERTE

Remy Reichmu

hafte

nem {

Die Luzerner hz
inen Namen

ive Realwert-
anlagen gemacht.

» Spoluugast na investicich je tak
omezend. Velké banky navic rady pouzivaji
vlastni produkty.

V posledni dobé se diskutovalo o
strukturovanych dolarovych produktech,
které UBS prodavala soukromym klientim
a které nékterym znich po ,dni
osvobozeni“ ptinesly vysoké ztraty — voda
na mlyn privatnich bank.

Protoze nacasovani je umeéni, které ovlada
malokdo, basilejskd privatni banka
Baumann se ptfed n¢kolika lety dusledné
vzdala investi¢ni taktiky. ,,Nebyli jsme
schopni trvale prokazat, ze to skute¢n¢
dokazeme, fika Daniel Riiedi.

Privatni bankéti si rad€ji berou vice ¢asu,

aby potiebam zékaznikd jesté 1épe
porozuméli.  Teprve poté  vypracuji
investini  strategii, kterda  odpovida
individualni  situaci. Podle Stéphana
Gutzwillera patfi tato sluzba k DNA
Svycarskych privatnich bankéfi:

Naslouchame zdkaznikiim a nabizime jim
uritou miru pfizpisobeni, coz velmi
ocenuji.*

Klienti jsou skute¢né spokojeni, kdyz je
vynos pfiméfeny. V tomto ohledu se
privatni bankéfi zaméiuji na Cas a kvalitu.
,,Zasadni pravdou v oblasti investovani je,
ze je tfeba nakupovat a drzet kvalitu. Jako
banka si zakladame na dlouhodobém
investi¢nim horizontu,” fika Stéphane
Gutzwiller.



V Basileji se strategie ,.koupit a drzet*
praktikuje jiz po ¢tyfi generace. V investi¢ni
zpravé z roku 1931 se pise: ,,Koupit za
absolutné nejnizsi a prodat za nejvyssi kurz
je zalezitosti nespolehlivého $tésti V
Basileji se tohoto poznatku drzi. Akcie se
stale prodavaji az po 10, 20 nebo 30 letech.
Roéni obrat ¢ini pouze deset procent.
Nekteré cenné papiry uvedené v investi¢ni
zpravé z roku 1931 se nachazeji v
portfoliich dodnes.

Zaméfeni na akcie také neni nahodné.
Bankéti analyzovali vysledky jednotlivych
tfid aktiv od roku 1886, kdy byla banka
zalozena. Ukazalo se, ze akcie dosahly
15krat lepsiho vykonu nez zlato, pfinesly
100krat vice nez dluhopisy a piekonaly
penézni trzni fondy 600krat. ,,Proto by
investofi meli drzet akcie. Cenou za
nadprimérny vykon jsou vyssi vykyvy.
Nasim tkolem je vysvétlit klientim, Ze
volatilita je vedlejsi ucinek, ktery je vsak z
dlouhodobého hlediska nezbytny,” fika
dobach je nékdy tieba vybrousenych
presvédcovacich schopnosti.

Vydrzet vykyvy a zistat investorem
povazuje za rozhodujici i Baumanniv
spole¢nik Riiedi. 90 procent jeho klientt s
tim nema zadny problém. Tyto penize v
kratkodobém az stfednédobém horizontu
nepotiebuji. ,,Mnozi mi pii prudkych
vykyvech volaji a ptaji se, zda maji
nakupovat,” fika Riiedi. Pokud ano, Riiedi

doporucuje nakupovat ,,vynikajici
spole¢nosti“. Aby je naSel, porovnava
vynosy z investovaného Kkapitdlu s

kapitadlovymi naklady. ,,Ten by mél byt
pozitivni i v piipadé, ze ekonomika
nefunguje tak dobfe. Je to vlastné docela
jednoduché a jasné. Je désivé, jak maélo se
na to ve finanénim primyslu klade diraz.*
U spolecnosti jako Sika nebo Partners
Group je tomu tak.

REMY REICHMUTH

To, ze Riiedi jmenuje dvé Svycarské akcie,
neni ndhoda. Privatni bankéfi se ménovym
rizikiim vyhybaji maximalng.

Domaci firmy také t&€zi  znizkych
urokovych sazeb. Privatni bankéii vsak
nevyuzivaji  pfilezitosti, které tato
technologie nabizi. Pfedni americké tituly
v této oblasti se Casto nakupuji
prostiednictvim  pasivnich  produktu.
Strukturalni trendy hraji u Baumanna pii
vybéru investic zasadni roli. Basilejsti

analytici identifikovali jako trendy
demografii, zménu klimatu a
dekarbonizaci nebo technologie.

Ptilezitosti proto vidi ve farmaceutickém
pramyslu, biotechnologiich, a pfedevsim
v oblasti zdravotnickych technologii. Do
tituld automobilového prumyslu a jeho
dodavatelii viibec neinvestuji.

NEJLEPSi DEPOZITAR

Zatimco néktefi privatni bankéfi znaji
zakladatele svych instituci pouze z
vypravéni, se zakladatelem lucernské
privatni banky Reichmuth & Co si lze jesté
pohovotit.

Karl Reichmuth zalozil soukromou banku
pied 29 lety. Pied deseti lety odeSel do
dtchodu. Banku vedou jeho synové Remy
(CEO od roku 2021) a Christof
Reichmuth  jako  prezident. ,Jsme
spole¢nost zaméfend na realné hodnoty.
Vétime, ze realné hodnoty jsou z
dlouhodobého hlediska nejlepsim
uchovatelem hodnoty,” vysvétluje Remy
Reichmuth.

Funkce zachovani hodnoty je pravé v
souasném prostiedi velmi zadana.
,Nadmérné zadluzeni stati se vymyka
kontrole a neni vidno, Zze by se to mélo
zmeénit. Riziko inflace je proto znacné, fika
Reichmuth. Reichmuth nakupuje akcie za
realné hodnoty. Solidni, ne pfili§ drahé
kvalitni tituly tvoii jadro investi¢ni strategie
lucernské spole¢nosti.

Svycarské dividendové tituly jsou na
seznamu favoriti na pfednich pfickach.
»Pokud je wvynos z dividend pfi
neexistujicich tirokovych sazbach na urovni
tii az Ctyf procent, je to zkratka atraktivni,*
fika Reichmuth.

Podily akcii privatnich bankétt jsou velmi
individualni a ve vyvazenych mandatech se
pohybuji mezi 45 a 75 procenty. Pfi
soucasné nizké Grovni urokovych sazeb je
téme& nemozné dosahnout bezpecnych
vynosu prostiednictvim klasickych investic
na penéznim trhu nebo do dluhopisi.
Diversifikace se proto provadi pomoci
vlastnich specializovanych produkti s
realnou hodnotou.

Prostfednictvim klubovych obchodid a

fondi se investuje do zelezni¢nich
vagonl, lokomotiv, kolejovych fréz,
leteckych  turbin  nebo  vrtulnikd.
,Hledame investice, které jednoduse

nabizeji realnou hodnotu. Realna hodnota
by méla pfinaset spolehlivé cash flow ve
form¢ pijmt z pronajmu.“ Operaéni
riziko nesou najemci, mezi nimiz jsou i
velké evropské koncerny.

Privatni bankéfi tradi¢né sazeji na zlato jako
doplikovou investici, obvykle v rozmezi
péti az deseti procent. Nakupy centralnich
bank tento trh podporuji. Investi¢ni experti
povazuji za rozumné drzet také znacnou
¢ast hotovosti.

Kdyby existovaly univerzalni interni
strategie, u Reichmutha a Baumanna by
tento podil ¢inil deset procent. Dluhova
krize, stagflace, Gaza — seznam rizik je
dlouhy, kurzy jsou vysoké. ,Kdykoli
muze dojit k propadu,”“ fikda Remy
Reichmuth. Rezerva pro dalsi nakupy
proto neni na $kodu. ,,Jsme opatrni, ale to
mame pravdépodobné v nasi DNA.“ «
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