Kapitola 3
Jak nabrat a udrzet tempo

byste se mohly porddné rozjet, potfebujete nejdfive popostrcit. Klidné
i nékolikrat.

K tomu je v$ak zapottebi néco dodat. Neexistuje nikdo, kdo by vas popostr¢il.
Jste odkdzany samy na sebe a musite se k tomu odhodlat. A musite najit nékoho,
kdo vam ukaze, jak na to. Dosahnete toho, projevite-li iniciativu a nebudete jen
neustale zZadat o svoleni.

Zasedam v radé Nadace Michaela J. Foxe pro vyzkum Parkinsonovy choroby.
Zapojila jsem se pred deseti lety, protoze moje tchyné Sharon Golubova s touto
chorobou netspésné bojuje jiz roky. Je jednou z nejchytrejsich, nejbystrejsich, nej-
zvidavéjsich a nejmilejsich zen, které zndm. Ani ona v§ak na nemoc nestaci. Vsich-
ni jisté znate Michaela Foxe. Kromé energie, optimismu a sympatii, které do celé
véci vklada, je na jeho nadaci zvlastni jesté néco jiného. Kdybyste se zeptali: ,,Kdo
ma za ukol prispét k uspésné 1écbé Parkinsona?“ kazdy ¢lovék zapojeny v nadaci by
vam odpoveédél: ,My.“ Kdo jim tuto zodpovédnost propujcil? Nikdo. Zkratka se tak
rozhodli a sami ji pfijali. A pravé tento pohled na véc méni vse.

Potfebujete mit sebedtivéru, nebo alespon odvahu prijimat nové vyzvy a zodpo-
védnost. Musite mit energii a dfvtip, které nahradi znalosti, jez vadm zatim chybi.
Potiebujete, aby lidé kolem vas vidéli vas potencial a fandili vam, pomohli vam
objevit ty nejlepsi a spravné prilezitosti — i kdyz jste plné pochybnosti nebo premys-
lite o tom, zda opravdu musite jit o dva kroky vzad, jen abyste se mohly posunout
o krok dopredu.

Kdo zodpovida za to, zda se podafi toto vse realizovat? Vy. Takto byste mély

na celou véc nahlizet:

Jste zodpovédnd sama za sebe, at se vam to libi, ¢i nikoliv.
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Jakmile sejdete z cesty, kterou ma vétsina z nas nalajnovanou jiz od détstvi —
snazit se, pilné studovat, dostat se na tu nejlepsi univerzitu -, jste vtom samy. Jasné
se mi vybavuje jeden moment v poslednim ro¢niku univerzity, kdy jsem jednoho
chladného, slune¢ného rana na konci zimy §la po univerzitnim kampusu. Najed-
nou mé néco napadlo a doslova mé to zastavilo na misté. (Vétsinou jdu dal i v si-
tuaci, kdy se mi z¢istajasna néco vybavi. Nejsem zase tak dramaticka.) Uvédomila
jsem si, Ze jsem panem svého osudu.

Stala jsem na konci mapy, po které jsem se pohybovala tak dlouho. Tato znama
cesta dospéla znenadani ke konci a pohled na dalsi ¢asti mapy mi nenabizel zadné
cesty, kterych bych se mohla zachytit a nasledovat je. Jak by fekl Robert Frost: Uz
nebudu muset ddle Zddat o svoleni. Byla jsem dobrodruhem vydavajicim se do di-
vociny, plné zodpovédna sama za sebe.

Neni mozné dopredu védét, jakym smérem se vase kariéra bude ubirat. Muzete
skoncit na pfimé cesté v jediné spole¢nosti ¢i odvétvi. Nebo se vam také muize stat,
ze budete ménit zameéstnani, nadfizené ¢i odvétvi, dokud se nespoji vice faktora
nebo jedna vase dovednost ¢i nad$eni pro véc nezvitézi a nepfivedou vas k pra-
ci, ktera vam da nejvice. Kdyz se vSak zamyslim nad kariérami skytajicimi nejvice
vzru$eni, uspokojeni a prospéchu - at uz finan¢niho ¢i jiného -, jejich spole¢nym
jmenovatelem je nutnost pohybu a dynamic¢nosti. Existuji zmény, nové prilezitosti
a vyzvy, které posunuji lidi na takovych pozicich kupredu.

Nikdo neocekava, ze budete znat vSechny odpovédi, zejména na pocatku své
kariéry. Ocekava se ale, Ze na né¢ samy prijdete. At uz jako novacek ¢i protrely ma-
zak, nemuzete ¢ekat, Ze vam odpovédi snese samo nebe. Pokud stagnujete a nejste
spokojeny, nemizete jen tak vyckavat a ¢ekat, aZ se néco stane. Musite se angazovat
ve své kariére, Zivoté a rozhodnutich. Tak ziskate impuls, ktery pottebujete. Potre-
bujete kombinaci sebediivéry a troufalosti (at uz pravé, ¢i predstirané), poradce

(mentory) a ambice (sny). Také pottebujete sebereflexi (pravdu.

Projevy sebediivéry
My Zzeny nejsme vychovavany k tomu, aby z nds vyzafovala sebedtvéra nebo aby

z nas byli alfa samci - ani ,,alfa“ a ani ,,samci. Vychovavaji nas k tomu, abychom

s ostatnimi dobfe vychazely. Dokonce i mocné a Gispé$né zeny (ty které se zdaji byt



38 Pravidla Uspésné Zeny

odvazné, silné a nezavislé) fikaji, Ze maji silnou pottebu dosdhnout toho, aby se
jejich okoli citilo dobte a mélo pocit, Ze jim nékdo naslouchd. Zeny o svych tikolech
a problémech rady mluvi. V pracovnim prosttedi je to vSak chyba. Nestaci pouze
sebejisté plisobit, je zapotiebi sebejistou i byt.

Muztim se dafi mnohem vice pisobit sebevédomé, i kdyz to mnohdy neni
na misté ¢i je to pouze iluze. Jakoby sebedtivéra byla pfimo zakddovana v jejich
povaze. Maji pocit, Ze jim nalezi, je jejich pfirozenym pravem.

V investi¢nim podnikani, nebo dokonce i v televizi to vidim neustale. Muzi se
citi prirozenéji, kdyz tikaji véci s jistotou a bez rozpaki ackoliv si nemohou byt jisti,
jak se véci vyvinou. Nikdo nedokdze predpovédét, co se stane s akciovym trhem
ze dne na den, pfesto existuje spousta muzskych komentatorti trhu, kteti mluvi
s takovou jistotou, jako by jen idiot mohl s jejich genialni myslenkou nesouhlasit.

V investi¢nim fondu, ktery fidim - Metropolitan Capital Advisors LP - spra-
vujeme finance jedinci, rodin, instituci i bank s vysokym ¢istym jménim. Potfe-
buji sebejisté vést tym a vyzarovat sebedtivéru i pfi jednani s investory. Ackoliv
nemam ponéti, jak se bude situace na trhu déle vyvijet, potfebuji ptisobit dojmem,
ze mam potiebny intelekt a schopnosti situaci zvladnout. Vzdy fikam, ze za 25 let,
co se v oboru pohybuji, jsem vidéla mnoho situaci na trhu - od paniky po euforii
a od nadseni az k zoufalstvi -, ale to jsou pouze reakce lidi, nikoliv skute¢na kritéria
hodnot spolecnosti a obchodni modely. V Metropolitanu je nasi strategii zaméfit se
na ukazatel oznac¢ovany jako ,,hodnota® Zni to neurcité, ale ve slovniku Wall Street
to znamena, Ze spole¢nosti jsou obchodovany za cenu vyrazné nizsi ¢i srovnatelnou
se skutecnou cistou hodnotou spole¢nosti. Zajimaji nds outsidefi, opomijené spo-
le¢nost a ty, které ostatni podcenili. Ze spolecnosti se pak stavaji cenné investice,
ackoliv nyni jsou nedocenény nebo v jejich obchodovani doslo k né¢jakému zlomu,
ktery si trh nedokaze vysvétlit.

Naptiklad zivotni pojistovny ihned po hurikanu Sandy ¢i banky a stavebni spo-
le¢nosti béhem finan¢ni krize roku 2008 a recese 2009 mohly zaznamenat propad
hodnoty svych akcii ¢i dokonce ocenéni celého odvétvi az na zlomek jejich skutec-
né realné hodnoty. Ja se s tymem analytikd snazim vybudovat portfolio na principu
rizika a odmény. Hledame spole¢nosti v odvétvich, kde se podle nas nachazi skryta

hodnota, a¢ v souc¢asné dobé nemusi byt tento potencial plné realizovan. Snazime
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se posoudit, co bychom mobhli ziskat, co bychom mobhli ztratit v pfipadé $patného
rozhodnuti a zda Ize tato rizika zmirnit. Je nutno podotknout, Ze jsem nejvétsim
soukromym investorem naseho fondu, takze se o nase portfolio velice zajimam.
Mam dostatek duvéry v to, ¢im se zabyvame, abych byla ochotna investovat ¢ast
svého ¢istého jméni do naseho fondu.

V jednom podstatném rysu se ma firma lisi od takika kteréhokoliv jiného in-
vesti¢niho fondu. Pét ze Sesti nejvyssich postll zastavaji Zeny. Je to tak zamérné.
Dovolte mi vysvétlit vam proc.

Pro mého pritele, ktery ridi investi¢ni fond, nepracuji zadné analyticky. (Ja jsem
analyticky vzdy zaméstnavala.) KdyZ jsem se ho zeptala, pro¢ tomu tak je, dostalo
se mi této upiimné odpovédi: ,,Muzi pfijdou s ndpady a horlivé mi vysvétluji, kolik
penéz bychom na tom mohli vydélat. Zeny ptijdou a sdéli mi, z kolika divoda by
mohla investice skoncit nezdarem. Mam pouze omezené mnozstvi kapitalu k in-
vestovani, a tak budu vzdy naslouchat tomu, kdo ma nejvice pfesvédceni a sebedii-
véry.“ A neni jediny, kdo takto premysli.

Kdyz analytici pfijdou do mé kancelare s vynikajicim napadem, o jehoz kvali-
tach jsou presvédceni, jednou z prvnich otazek, které polozim je: ,,Jaka jsou rizika?
Co by se mohlo pokazit?“ Pokud na tyto otazky nejsou schopni poskytnout spravné
odpovédi, nepodarilo se jim dostatecné analyzovat celou situaci. Je o¢ividné, ze se
rozhodnutim hloubéji nezabyvali a neidentifikovali rizika. Nemohou mi jednodu-
$e ukazat scénar, kde se vSechno podari. Musim byt schopna také vidét, co by se
mohlo pokazit. Clovék miize &init dobra rozhodnuti pouze tehdy, pokud si na véc
udéla kompletni obrazek.

Chapu, Ze takovy piistup nikoho neohromi. Umyslné se snazim nedovolit, aby
opatrnéjs$i a umirnénéjsi pristup zen a nékterych zaméstnancti mél vliv na moje
rozhodovani o vyhodach a nevyhodach ¢i zabranil tomu, abych prilezitost propasla
jen proto, ze chybi nadseni. Chapu, Ze se jim ne vzdy podafi dat béhem svého do-

poruceni najevo divéru v cely projekt tak, aby mé o ni presvédcili.

Neékdy je vsak hlasité vychvalovani namisté, zvlasté pokud se snaZite zauj-

mout muze.
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Takze tentokrat vam tuto radu ddvdm s upozornénim, Ze byste se méli fidit tim,
co fikam, nikoliv mym skute¢nym jednanim. Existuji situace, kdy by Zeny mély
opustit komfortni zénu branici vzniku rizik a pfedstoupit s nad$enou sebediivérou.
A jak také fikame v televiznim potadu Fast Money, je to divacky pritazlivéjsi. Uve-
domte si, koho se snazite ziskat.

Pokud vam tato predstava ptisobi problém a jste presvédceny, Ze ,,fakta by méla
mluvit sama za sebe“ nebo Ze ,,nechcete nikoho balamutit ¢i ,,nesnasite hrani téch-
to her a presvédcovani $éfa a nadrizenych®, zde je nékolik podméta k zamysleni.
I viidci jsou radi, kdyz je nékdo vede. Mnoho Zen se obava vzit na sebe riziko spoje-
né s uspéchem ¢i nezdarem rozhodnuti. Pokud vsak v investovani rozhodnuti selze
a ony na vSechna rizika dopfedu upozornily, mohou to svést na spravce portfolia
(ktery dava konec¢né rozhodnuti v otazce nakupu pozice) a odivodnit to: ,,Sdélila
jsem jim i mozna uskali, a presto se rozhodli do toho jit.“

Cim vice penéz ndm analytici vydélaji, tim vétsi moc ziskaji, nebot pro své na-
pady budou mit pottebny kapitdl. A nemohou nam tyto penize vydélat, pokud jim
k tomu nedame $anci. Pokud chceme zazit uspéch, vzruseni a moc spojenou s fi-
zenim divize ¢i silnou pracovni pozici, nemtizeme si dovolit na sebe nebrat riziko.
Muzi pro to také nemaji omluvu, tak pro¢ my ano?

Potrebuji lidi, ktefi maji odvahu se mnou nesouhlasit, ktefi se nezdrahaji mi
slusné fict, pro¢ si mysli, Ze nemdm pravdu. Libi se mi sebediivéra téch, ktefi to
dokazou. Tato schopnost prosadit se je klicem k uspéchu, at uz se nachézite na po-

¢atku kariéry, ¢i jste nové dosazeny $éf.

Jak ukazat sebediivéru a presvédceni:

e Vidycky se peclivé pripravte — at uz se jedna o nové procesy, nové obchody ¢i
jakakoliv doporuceni. Pfemyslejte nad tim, jako byste byly v debatnim krouzku
a vasim ukolem bylo vysvétlit, pro¢ je vas napad dobry. Nechejte druhou stranu
zabyvat se tim, kde ma vas plan slabiny, nemusite to délat za né. Ale mély byste
slabiny znat a byt pfipraveny zodpovédét pripadné otazky. Jen to nefikejte hned

na zacatku.
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e Od zacatku predstavujte svilj navrh stru¢né, jasné a taktné. Za¢néte zavérem,
budte ale pripraveny jej doplnit o pozadi celé situace. I kdyz dojde k volbé jiného
navrhu, nez je ten vas, ostatni si vasi prace v§imnou a vétsinou ji oceni.

e Za kazdou cenu se vyhnéte nesystematickym informacim. Vytvéari to chaos

a pridava lidem praci, ktera ni¢i vase Sance — namisto toho, aby je posilila.

Predstirani s diivtipem

Jednou z nejdilezitéjsich véci, které jsem se naucila o spravném nacasovani, je fakt,
ze existuji chvile, kdy se musite chovat, jako byste byli tam, kde chcete byt. Jsou mo-
menty, kdy se vam bude zdat, ze predstirate a Ze nevite, co délate a jste podvodnik.
Skutecnost je takova, ze se tak obcas citi kazdy z nds. A je to v poradku. To, co se
na pocatku zda falesné, se s trochou cviku stane skute¢nosti. Jako rodic, $éf, pracu-
jici ¢lovék a dospély obcas prosté musite predstirat.

K ziskani potfebnych znalosti nedochazi pouze diky jedné ojedinélé situaci. Bu-
duji se postupné, zkusenost za zkusenosti, z ispéchii i proher. Pamatuji si nas prvni
vylet k pediatrovi s prvnim parem dvojcat, Lucy a Jackem, kterym byly pouhé dva
tydny. Vypliovala jsem nezbytné formulare a narazila na polozku ,,Misto narozeni
matky“ a fikam si: ,Kde se narodila moje matka?“ A pak mé to trklo - ja jsem ta
matka. Musela o sob¢ zacit premyslet jako o néci matce, at uz jsem na to byla pri-
pravend, &i nikoliv. Casto sebedtivéru nejdtive predstirate, neZ ji ziskéte. Je ironif

osudu, Ze nasledujici tvrzeni je pravdivé:

Vétsina zZen je presvédcena, Ze néco predstird, ac tomu tak neni, protoZe vétsina

Zen se nikdy neciti pripravena.

Vzpominam si, kdyz jsem poprvé jako pracujici Zena sebrala kuraz sebevédomé
hdjit sviij nazor - a¢ jsem v skrytu méla jisté pochybnosti. Bylo to v mém prvnim
zaméstndni po ukonéeni univerzity. Zila jsem v jednopokojovém byté na Upper
East Side v New Yorku. Byt byl pro mé velky, vybavila jsem ho za penize z dar-
kit za ukonceni univerzity a néjaké véci jsem objevila v ABC — mddnim obchodé
s nabytkem, ze kterého jsem si chtéla koupit vse, ve skute¢nosti jsem si ale mohla

dovolit pouze koberec a nic na néj.
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Mtyj dlouholety pritel a pracovni partner Jeffrey Schwarz mi nabidl moznost
pracovat s nim na piipravach zalozeni nového arbitrazniho fondu pro rodinu
Belzbergovych. Byli to ambicidzni kanadsti finan¢nici, zajimali se o spole¢nosti,
které mély podle nich mnohem vys$$i hodnotu, nez za kolik byly na trhu k dostani.
Byla to moje vysnéna prace, to, o ¢em jsem byla skutecné presvédcend, Ze je mym
poslanim. Byli jsme v té nejluxusnéjsi kancelarské budové na rohu Park Avenue
a 59. ulice. Byl to ¢erny proskleny vyskovy dim hodny kancelafe i samotného Go-
rdona Gekka. Z mramorovych podlah vyzafovala moc a chlad, a presto (¢i mozna
pravé proto) jsem tam nadsené kazdy den chodila. Psala se 80. léta a skupovani
vétsinovych podilii bylo na dennim poradku. Wall Street pracovala na plné obratky
se véemi bankéfi, pravniky, obchodniky s akciemi, makléfi a tlachaly. Cim vétsi
obchody, tim 1épe.

Belzbergovi znali Jeffreyho, ktery byl zdzra¢nym ditétem z velkého fondu Kell-
ner DiLeo, jedné z nejvétsich arbitraznich spole¢nosti na Wall Street. Firma méla
od poloviny sedmdesatych let az do konce let osmdesatych vysoké vynosy (v fadu
desitek miliont dolart) ze stovek prevzatych spole¢nosti. Jeftrey byl dvacatnik
a Cerstvy absolvent Wharton School. Na zékladé jeho uspéchu v Kellner DiLeo se
tito kanadsti miliardafi v roce 1987 rozhodli svétit mu 30 miliont dolart a jme-
novali jej feditelem jejich nového arbitrazniho investicniho fondu. V té dobé byla
nové zaloZena spolecnost povazovana za velkou. Chtéli, aby Jeffrey vybudoval or-
ganizaci zamérenou na akcie vyuzivané pri prevzeti spolecnosti.

Tato strategie je zndma jako rizikova arbitrdz. Napiiklad: Spole¢nost X obdrzi
nabidku na prevzeti od spolecnosti Y. Arbitrazér mize koupit spolec¢nost X a dou-
fat, ze vydéla obnos nékde mezi cenou, za kterou akcie nakoupil, a cenou, kterou
za né spolec¢nost Y (¢i néjaka jina) zaplati. Toto rozpéti je znamé pod pojmem arbi-
traz. Casto véak obchody ztroskotaji, a to z nejriznéjsich divoda - véetné toho, e
spole¢nost X se rozhodne prodeji branit. MiZze navrh odmitnout a spolecnost Y jej
pak stahne a presune se jinam. Akcie spole¢nost X by se pak propadly na hodnotu
podobnou té, ktera na trhu panovala predtim, nez spole¢nost Y se svou nabidkou
prisla. Tuto ztratu byste pak realizovali jako akcionar a predstavuje ,riziko* celé

arbitraze.
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Jeffrey byl o¢ividné ve svém zivlu, pfipraveny presné na tuto praci. Ja jsem na-
opak byla cerstvou absolventkou Whartonu a nevédéla jsem takika nic, kromé
toho, co jsem se naudila v kurzech finan¢nictvi, véetné mého nejoblibenéjsitho -
Opce a finan¢ni trhy nebo také Fin 6, jak jsme mu fikali. On mé v§ak zaméstnal,
protoze potieboval nékoho, kdo by byl ochotny dfit jako kin a délat potfebnou
otrockou praci (iplného novacka) a kdo zaroven mél zajem se o této tajemné ob-
lasti dozvédét vice (zatimco vétSina nové prichozich na Wall Street by chtéla zacit
v elitni spole¢nosti v oblasti obchodovani, firemnich financi ¢i investi¢éniho ban-
kovnictvi). Nacasovani bylo pro nas oba dokonalé.

Meéla jsem to $tésti, Ze jsem se s Jeffreym seznamila prostfednictvim své sest-
ry Wendy. Byli blizkymi préateli na Whartonu (nez se pfesunula do Hollywoodu)
a kdyz jsem byla jesté na stfedni skole, vSichni jsme travili Den dikiivzdani nedale-
ko sebe ve floridském Boca Raton. Coby Sestnactileté dévce jsem hravala s Jeffreym
fotbal a ptala se ho na jeho praci arbitrazéra. Byl jedinym opravdovym arbitrazé-
rem, kterého jsem v té dobé znala.

Zacala jsem pro Jeftreyho pracovat jako obchodnik zabyvajici se zejména prode-
jem a nakupem podle instrukci Jeffreyho a oddéleni vyzkumu. Také jsem se ucila,
jak to v odvétvi chodi. Béhem druhého roku prace jsem si uvédomila, Ze vyzkum je
velice cenny. Vyzkumna skupina zjisti, co by mohlo pti obchodovani nastat za pro-
blémy, jak je formulovana fuze mezi kupujici a prodavajici stranou — co umoznuje,
a pred ¢im naopak chrani, jaka opatfeni je potfeba prekonat, aby se obchod mohl
uskutecnit. Navic se také snazi zjistit, jaka je skute¢na hodnota spole¢nosti, na za-
kladé rtiznych faktort, jako je cash flow a postaveni v ramci odvétvi. Oddéleni vy-
zkumu muize u¢init odborny odhad ohledné toho, které verejné spolecnosti a spo-
le¢nosti soukromého vlastnictvi by se o danou spolecnost mohly uchazet. Vyzkum
pfinasel mnohem vétsi uzitek nez samotné obchodovani. Uvédomila jsem si, ze
v kolobéhu investic potiebuji pochopit, jakd je hodnota spole¢nosti a pro¢. Pokud
bych v obchodovani pusobila prili§ dlouho, uvizla bych tam natrvalo. Moje mapa
mi ukazala, Ze tato cesta by byla slepou ulickou, ackoliv se nachazela jesté v dali.

Védéla jsem, Ze se musim presunout do vyzkumu, a Jeftrey pravé uvazoval
o tom, Ze nékoho pfijme pravé na tuto pozici. Nastésti mél velky zajem o mtj

kariérni rozvoj a ¢asto jsme o tom mluvili. Béhem jedné z téchto konverzaci jsem
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mu fekla, ze bych si tu praci rdda zkusila. Povédéla jsem mu, Ze jsem dospéla
k nazoru, Ze se potfebuju pfesunout z obchodovani do vyzkumu. Odvétil, ze bych
mohla délat oboji. Chapala jsem, pro¢ si to mysli, ale poprosila jsem ho, aby ne-
najimal nikoho dalsiho do vyzkumu.

Prani nepfijimat nového vyzkumného analytika ode mé bylo velmi odvazné, ale
musela jsem mu ukazat, Ze by o mné mél pro tuto pozici uvazovat. Abych dokazala
jemu i sobé, Ze jsem pripravena presunout se do oblasti vyzkumu, musela jsem zacit
o vécech uvazovat odli$né - zvazit vSechny aspekty obchodu, nejen technickou ¢i
matematickou stranku analyzovani akcii, se kterymi mizeme obchodovat. Nékolik
tydntl po nasem rozhovoru jsem tento posun v uvazovani dokazala jednim svym
ddraznym doporucenim.

Federated Department Stores, které vlastnilo fadu maloobchodt jako Jordan Mar-
sh, Burdines, Wanamaker’s, Dayton’s, Marshall Field’s a Bloomingdale’s, obdrzelo v led-
nu 1988 nabidku na prevzeti od Allied Stores za 47 dolarti za akcii. Aniz bych méla
potiebné schopnosti pro provedeni vyzkumu, dospéla jsem k nazoru, ze skute¢né po-
trebujeme ziskat akcie a opce spolecnosti Federated, a to z nasledujictho dtivodu:

Federated bylo jedine¢nym vlastnictvim a instinktivné jsem vycitila, Ze bude
vzdy existovat nékdo, néjaky investor pohanény svym egem — podle mych zkuse-
nosti vzdy muz -, ktery potfebuje vlastnit tyto velké, napadné a slavné ikonické
obchody. Nékdo, kdo za to podle mého nazoru zaplati vice. Vzdyt co fekne ,,Jsem
tu!“ razantnéji nez vlastnictvi kultovniho obchodu Bloomingdale’s v srdci Manha-
ttanu, maloobchodniho skvostu podobného Hope Diamond (nejvzacnéjsi klenot
na svété, pozn. redakce)?

Aniz bych pochopila zdroj jejitho cash flow, ¢i jaky druh financovani by byl pro
potencialniho kupce dostupny, v hloubi duse jsem védéla, ze nékdo tuto spole¢nost
bude ,,pottebovat® za kazdou cenu. Nastésti to byla situace, kdy finan¢ni modelova-
ni (které jsem jesté poradné neovladala) nebylo nezbytnym prvkem pro pochopenti
vyznamu této prilezitosti. Dala jsem zfetelné najevo své presvédceni, Ze potiebu-
jeme vlastnit ve Federated pozici. Nevim, jestli mi Jeftrey naslouchal, protoze chtél
byt mily a vyhovét mi, protoze by ty akcie stejné sam koupil nebo protoze jsem ho

presvédcila, ale skoupili jsme tehdy mnoho akcii oné spole¢nosti.
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A skute¢né se brzy rozpoutala drazebni horecka, do které se zapojila fada eg
(pardon, zdjemct). Robert Campeau (feditel Allied stores) nakonec za Federated
zaplatil zavratnou sumu a my vydélali miliony. Bylo to mé prvni velké doporuceni
nékupu akcif a moje falesné sebevédomi bylo nahrazeno alespon trochou té zdravé
sebedtivéry, na které jsem mohla dale stavét. Nikdy predtim jsem neslysela pojem
»trofejni majetek", ale jeho vyznam mi byl jasny.

Mam dlouhodobou filozofii, kterou nyni zapojuji pti vhodnych prilezitostech:
»Irofejni majetek” se vzdy proda. Na jakémkoliv trhu. To znamend, Ze pokud je
jedine¢né vysoce zajimavé aktivum na prodej, nezalezi na tom, v jakém stavu se
zrovna hospodarstvi ¢i finan¢ni trhy nachdzi, nékdo bude ochoten koupit ho bud
za plnou cenu, ¢i za smé$nou castku, ale proda se to. A nezalezi na tom, jestli ob-
chod z finan¢niho hlediska dava smysl, at uz se jednd o sportovni tym nebo Pebble
Beach ¢i Plaza Hotel. (Jen tak pro zajimavost, Campeauovi se jeho ego nakonec
vymstilo. Za Federated zaplatili prili§ mnoho, a kdyz se ekonomika v roce 1989
ocitla v recesi, zbankrotoval.)

Nanestésti ta stejnd recese ukoncila éru velkych obchodt a skupovani akcii fir-
my za pomoci vypijc¢eného kapitalu. Zrovna kdyz jsem sméfovala k tomu, abych se
stala vyzkumnou analytickou s jednim velkym vitézstvim, zadrhl se na Wall Street
stroj na uzavirani obchodt a spolu s nim se zhroutilo i bohatstvi rodiny Belzbergo-
vych, coz je donutilo fond zavtit. Nenaucila bych se tam, jak délat vyzkum. Musela
jsem se presunout, abych v rozjeté kariéte pokracovala nékde jinde. A musela jsem

nékoho presvédcit, aby mé zaméstnal.

Navrhy, jak predstirat s rozumem:

e Zjistéte si o svém potencialnim zaméstnavateli ve, co muzete. Vsichni radi
mluvime o sobé.

o Zjistéte z dostupnych informaci vse, co miizete, o daném odvétvi. Necekejte, az
k vam znalosti samy ptijdou.

e Ptejte se nékoho, komu divéfujete. Budte opatrni, kdyz pokladate otazky, které
by mohly odhalit vasi naivitu, pokud se na né miizete zeptat i pozdéji. V ban-

kovni analyze existuje oznaceni ,Other Real Estate Owned“(ostatni nemovity
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majetek) jehoz zkratkou je OREO. Kdy?z jsem se kdysi zkratce zasmala a zeptala

se, co znamena, ukazala jsem, Ze jsem jesté novacek.

Pochybuijte o svych pochybnostech

Nase kariéra se nevyviji vzdy linearné. Pokazdé, kdyz usilujeme o zménu, vezme
nam to mnoho energie a odvahy. Je zapotiebi invencnosti a schopnosti néco od za-
kladti zménit. A ackoliv byva zména slozita, je lepsi nez jeji alternativa, kterou je
ustrnuti a cekdni. MiiZete si na to stéZovat a prat si, aby pfilezitosti druhych byly
i vasimi prilezitostmi, nebo muZete zménit situaci. Jak vzdycky pfipomindm sobé
i svym détem, zivot neni soutéz v tom, jak dobre dokazete Zit Zivot druhych lidi.
Zijte sviyj vlastni.

V pétadvaceti letech byly moje vyhlidky neradostné. Ptala jsem se sama sebe,
zda je moje kariéra jiz u konce, a byla jsem plna pochybnosti. Potfebovala jsem
sebrat viechnu odvahu pro sehnéani prace ve vyzkumu v jiném arbitraznim fondu
v dobé¢, kdy se Wall Street nachazela ve strmém propadu. Moje tajemstvi, Ze nejsem
vyzkumna analyticka, bude jisté odhaleno v moment¢, kdy se dostavim na prvni
pohovor.

Méla jsem par tipt od pratel a kolegti a snazila se vSechny obalamutit a ziskat
praci vyzkumnika.

Otevrely se mi nékolikery dvefe — na néktera mista bych ocividné nezapadla,
nebo ani nechtéla zapadnout, i kdyby o mé méli zajem, na jiném misté bych si ne-
pripadala dostatecné intelektualné stimulovand, protoze chtéli, abych se zaméfila
na obchodovani, a dal$i bylo naprosto mimo, protoze jsem neméla zadné z doved-
nosti, které potrebovali, a oni naopak neméli vyuziti pro véci, které jsem uméla.
Byla to pracovni obdoba rande naslepo, kde se pejskar zepta zeny, zda ma rada psy,
a ona odveéti, Ze je alergicka a v détstvi ji pokousal némecky ovcak. Zacala jsem byt
nervozni, protoze jsem méla pouze 6 tisic dolart a v nenadalém zachvatu finan¢-
niho génia jsem si myslela, ze bude v poradku utratit 1500 dolart za starozitny stiil
od spolecnosti Shaker, o ktery jsem opravdu stala (a nesmlouvala jsem o cené, pro-
toZe jsem byla prili§ naivni na to, abych védéla, Ze na cené se mtzete dohodnout).

Méla jsem tedy uz pouze 4500 dolari. Musela jsem vsak pokracovat dal. Jak pravi
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heslo, které si jedna znama manazerka ptilepila na pocitac: ,,Pochybujte o svych
pochybnostech.”

A pak jeden pohovor dopadl dobre. Nékolikrat jsem byla na pohovoru v Do-
naldson, Lufkin, Jenrette (DL]) - velké a vazené firmé na Wall Street, ktera se vy-
pracovala z niceho az na dulezitého hrace na poli investicniho bankovnictvi, ob-
chodovani a vyzkumu odvétvi. Byla to lihen pro nékteré hvézdy Wall Street dalsi
generace jako Tony Jamese, ktery je dnes predsedou spole¢nosti Blackstone. V DL]
si jako nového $éfa arbitraze rizika vybrali Chrise Flynna.

Chris byl svérazny, ale v pohodé. Predcasné prosedivély workoholik, kterého
pretahli ze spole¢nosti Guye Wysera-Pratteho nesouci jeho jméno. V oblasti ri-
zikové arbitraze bylo v té dobé jméno Guye Wysera-Pratteho sklonovano stejné
jako jméno Ivana Boeskyho, pokud si odmyslime zneuzivani divérnych informaci.
Jeho kniha neptili§ invenéné pojmenovana Risk Arbitrage byla povinnou ¢etbou
pro viechny, kdo se pohybovali v oboru. Zboznovala jsem ji. A pravdépodobné
jsem byla jedina.

V ptipravé na pohovor jsem nastudovala véechny obchody, které v té dobé pro-
bihaly, a nastésti jsem znala odpovéd na vSechny Chrisovy otazky. Byla jsem nad-
$end, kdyz mi nabidnul jesté vice penéz, nez kolik jsem doposud vydélavala. Rozu-
méli jsme si i po osobni strance a libil se mi jeho netradi¢ni styl. Mél bezva kocici
bryle a neustdle si prohrabaval své médné stfizené dlouhé vlasy, aby je odhrnul
z o¢i. Mél rad kanadské zertiky, a ackoliv jsem z néj ze zac¢atku méla strach, brzy
jsem si uvédomila, Ze prosté jen chtél, aby ho lidi méli radi. Chris a jeho tym se celé
hodiny bavil o uméni a filmech a pak se zabyvali nejlepsi moznou volbou restau-
race na obéd. M¢l velice péknou a vtipnou Zenu Wendy a radi vypravéli historky
o zdé&3eni jejich rodi¢t z toho, Ze se neprovdala za Zida. Byla jsem v dobrych rukou.

Velké stésti bylo, Ze mi Chris predstavil femeslo takovym zpisobem, jakym
chtél, abych jej vykonavala. Myslel si, Ze jsem pouze prili$ slusna, abych se vzpirala
jeho presnym instrukcim a netrvala na tom, Ze si to budu délat po svém. (Nemél
ani tuseni, Ze jsem nevédéla, jak to délat ,,po svém", ¢i viibec jak na to.) J jsem si ale
uvédomila, Ze to je mij absolventsky kurz ve vyzkumu. U¢ila jsem se rychle a byly

véci, které jsem ho mohla na druhou stranu naucit ja. (To je véc, na kterou mladi

vvvvv
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nenahraditelné zkusenosti. Kazdy z nas miize prispét svymi jedinecnymi znalost-
mi, pokud jsme zvidavi a aktivni.)

Velmi dobfe jsem se orientovala v rozvijejicim se svété opci. Opce, které maji
dva zékladni typy - prodejni (,,puts®) a kupni (,,calls) -, jsou cenné papiry, které
investofi mohou pouzit k rizikovym investicim, ¢i naopak pro to, aby riziko zmir-
nili. Napriklad zakoupeni kupni opce propujcuje vlastnikovi pravo, ale nikoliv po-
vinnost az do urcitého obdobi (nazyvaného ,.expira¢ni obdobi®) opci koupit za pre-
dem stanovenou cenu (oznacovanou jako ,realizacni cena®). Opce vam mohou
umoznit kontrolovat velké pozice v akciich a soucasné se vzdat pouze Casti penéz
na kontrolu této opce a presné znat riziko.

Napriklad nakupni opce IBM uzaviena na 200 dolarech za akcii na dva mésice
muze stat deset dolarti. Mohli byste tedy kontrolovat akcie za deset dolarti na akcii
namisto platby 200 dolart za akcii. Za dva mésice vSak moznost ndkupu vyprsi,
a pokud se budou obchodovat za méné nez 200 dolart, prijdete o téch 10 dolart,
které jste investovali. Pfijdete ovSem pouze o onéch deset dolart, i kdyby se akcie
propadly feknéme pod 150 dolart za kus. To je princip vyuziti opci v risk man-
agementu. Vite pfesné, o kolik miizete prijit (onéch 10 dolart, které jste vlozili), se
samotnou akcii byste to nikdy nebyli schopni ur¢it s takovou presnosti. Pokud se
bude akcie obchodovat za vice nez 200 dolart, nakoupite akcie za 200 dolart. S ex-
pira¢nim obdobim skon¢i moznost vyuziti vypujceného kapitalu. V té dobé vétsina
firem specializujicich se na arbitraz rizika o opcich mnoho nevédéla, takze jsem
prispéla svou troskou do mlyna. Mohla jsem vést tym zabyvajici se touto oblas-
ti, ackoliv jsem byla pouhym zacatecnikem v mnoha ostatnich. S dnesni rychlosti
vyvoje se takrka vzdy najde nékdo, kdo se miize ujmout viid¢i role v néjaké nové
oblasti. Nabrala jsem tam tempo, prace mé bavila a ptipadala jsem si, jako Ze jiz nic
nepredstiram.

Je s podivem, Ze od té doby, co Chrise pretdhla DLJ, aby ridil jejich tym, se jeho
byvaly §éf Guy Wyser-Pratte snazil najmout mé za vice penéz, abych byla jejich
expertem na opce, aby se Chrisovi pomstil. Ale ja dala pfednost Chrisovi. Vycitila
jsem, Ze ackoliv by mi Wyser-Pratte byl ochoten zaplatit vice, nevazil by si mé tak

jako Chris a neméla bych tak silnou pozici ve firmé.
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