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John Paulson — Investi¢ény mag

John Alfred Paulson sa narodil 14. decembra 1955
v Queense, mestskej ¢asti New Yorku. Jeho otec, Alfredo
Guillermo Paulsen, sa narodil v Ekvadore a jeho stary otec
bol guvernérom provincie Guayas. Z otcovej strany ma jeho
rodina povod z Norska ale aj Francuzska, zatial' ¢o jeho
matka je dcérou zidovskych pristahovalcov z Litvy
a Rumunska. Zaradzuje sa medzi poprednych americkych
hedge-fond manazérov. Takisto je zakladatelom
a prezidentom hedgového fondu Paulson & Co. Tento
manazér sa stal miliardirom vdaka shortovaniu
nebonitnych hypoték v roku 2007. John vyrastal v Queense,
V bytovom komplexe so sukromnym bazénom, tenisovymi
kurtmi atelocviénou. Chodil do viacerych verejnych
zékladnych $koél, kde navstevoval program pre nadanych
Studentov. V roku 1973 nastupil na New York University,
kde studoval tvorivé pisanie, pdsobil vo filmovej produkcii
a navstevoval prednéasky filozofie. AvSak coskoro stratil
zédujem o Stadium a jeho Studijné vysledky upadali. Jeho
otec vycitil, Ze John potrebuje zmenu, atak mu kupil
letenku do Juznej Ameriky. Paulson cez letné prazdniny
cestoval cez Panamu a Kolumbiu az do Ekvadora, kde
byval usvojho stryka. John byval vjednom z
luxusnych bytov svojho stryka a k dispozicii mal vlastného
kuchdra, zéhradnika a gazdind. Vel'mi obdivoval svojho
stryka, ktory si vychutnaval prostrednictvom svojich peiiazi
vSetky pozitky zivota. Ako spomina na tato epizodu svojho
zivota, prave prostrednictvom tejto sklisenosti zacal mat
opat’ rad peniaze. Paulson, ktory bol vychovavany v inej
kultire, nevydrzal prili§ velka  konzervativnost
a zdrzanlivost' jeho rodiny v Ekvadore aodcestoval do
Quita, kde sa mu coskoro minuli peniaze. Poc¢as svojho
pobytu v hlavnom meste Ekvadoru sa stretol s muzom
vyrabajicim atraktivne a cenovo dostupné detské oblecenie.
Po tomto stretnuti sa rozhodol skusit' podnikat’ a poslal
vzorky oble¢enia svojmu otcovi, ktory ich ponukol
niektorym  obchodnym  domom, napriklad domu
Bloomingdale’s, ktory si nakoniec objednal vySe Sest
tuctov obleCenia. Ako trzby rastli, tak mu dovolovali
najimat’ si viac aviac robotnikov v ekvadorskej
spolo¢nosti. Paulson neskor investoval do drevenych
parkiet zo vzacnych drevin, na ktorych zarobil 250000
dolarov, pricom otec odmietol svoju Cast’ provizie a dal ju
svojmu synovi. V roku 1976 sa John vratil na NYU, ked’ si
uvedomil, ze predaj roznych vyrobkov nebol klIicom
k zabezpeceniu stabilného cash-flow. Nasledujicich 19
mesiacov navstevoval Paulson rdozne kurzy navySe a
taktiez letné skoly, aby ¢im skor ukoncil univerzitu. V roku
1978 nakoniec dosiahol titul bakalar financii. Dekan fakulty
viom videl potencial, a preto navrhol, aby si podal
prihlaS8ku na Harvard Business School. Sice mal Paulson
len 22 rokov a nevel'mi dostato¢né obchodnicke skusenosti.
Avsak do svojej ziadosti zaradil svoje podnikatel'ské
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zaciatky z Cias posobenia v Ekvadore a nakoniec ho prijali.
TaktieZ ziskal na svoje $tudium, Vv jednej z najprestiznejSich
univerzit na svete, Stipendium Sidney J. Weinberg
Goldman Sachs. Vroku 1980 Paulson promoval na
Harvarde a ziskal titul MBA, pri¢om sa zaradil do top 5 %
svojho roc¢nika. Po skonceni Skoly zacal John svoju kariéru
vV Boston Consulting Group. Pracoval na intenzivhom
vyskume, v ktorom vel'mi vynikal. Paulson v tomto obdobi
neinvestoval, poskytoval len poradenstvo spolo¢nostiam,
no chcel prejst na Wall Street. AvSak sa obaval, ze bude
musiet’ zacinat pracovat’ od Uplného dna. Neskor vSak
odiSiel a pripojil sa k Odyssey Partners, kde pracoval
s Leonom Levym. Po niekol’kych rokoch zaujal poziciu na
oddeleni fuzii a akvizicii v investi¢nej banke Bear Stearns
anasledne sa stal partnerom v zliCenej arbitraznej firme
Gruss Partners. V roku 1994 John zalozil svoj vlastny
hedgovy fond, Paulson & Co Shodnotou 2 miliénov
dolédrov a jednym zamestnancom.

Paulsonovo bohatstvo a filantropia

V roku 2012 bol John Paulson zaradeny ¢asopisom Forbes
na 61. miesto najbohatSich I'udi na svete s ¢istym imanim
vo vySke 12,5 mld. USD. Paulson je majitelom viacerych
nehnutelnosti, medzi ktoré moézeme zaradit' napr. dom
v Aspene, Southamptone a nakoniec v NY. Ich celkova
hodnota sa odhaduje na vySe 80 mil. USD. Medzi rokmi
2009 az 2010 John niekol'kokrat daroval charitativne dary,
vratane daru v hodnote 15 mil. USD Centru pre
zodpovedné pozic¢iavanie, 20 mil. USD smerovalo na
podporu vzdeldvania na NYU Sternovej obchodnej Skoly,
15 mil. USD daroval na vybudovanie detskej nemocnice
v Guayaquile, 2,5 mil libier venoval Londynskej
ekonomickej $kole. Doposial’ najvacsi dar, v hodnote 100
mil. USD, smeroval neziskovym zdruzeniam prevazne
v NY Central parku.

Paulson & Co.

Ako uz bolo vyssie spominané, John v roku 1994 zalozil
svoj vlastny hedgovy fond. Tento fond ponuka sluzby pre
vel'ké investicné spolocnosti, spravuje Ucty bankovych
institacii, poistovni apenzijnych fondov. Od svojho
zalozenia sa firma kontinudlne rozvijala vo svojich
investicnych schopnostiach a infraStruktire a priblizne
v polovici roka 2012 mala cca 24 mld. USD pod svojou
spravou. Paulson zamestnava priblizne 120 zamestnancov
v kancelaridch od New Yorku, cez Londyn az po Hong
Kong. Vsetky zfiremnych investicnych stratégii su
zalozené na rovnakej investiCnej stratégii, ktorou je
zachovanie kapitalu, nadpriemerné vynosy, nizka volatilita
anizka korelacia s hlavnymi trhmi. Oblasti Specializacie
fondov pod spravou Johna Paulsona su :

e fuzie, arbitraze — vysoko kvalitny spread obchodu,
oznamenie zlicenia s moznostou vysSich ponuk,
jedinecna  obchodna Struktara  kupujucich
spolocnosti,

e cvent arbitrdze — spin-offs, sudne spory, restruktu-
ralizacie, proxy sut’aze, postkonkurzné akcie firiem,
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Tab. & 1:Trhova hodnota ackii

v portfoliu  hedgového fondu

Pailson & Co.:

Spolocnost Suma
v mil
USD

SPDR Gold 3530

Trust

Delphi Autom. 894,45

Anglogold 860,63

Ashanti-Spon

Life Technolog. 691,64

Mylan 679,72

Realogy 533,82

Holdings

Hartford 440,03

Financial SVCS

MGM 434,43

Equinix 425,21

Grifols SA 402,60

Detour Gold Co. 328,66

AMC Networks 294,72
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e podhodnotené cenné papiere — likvidacia, vysoka
navratnost’ long/short, kapitalova Struktara arbitraze,
banktroty, reorganizacie réznych spolo¢nosti.

Paulson, v sulade so stratégiou svojich fondov, investoval
do niekolkych podhodnotenych cennych papierov, ktoré
boli akviziénym cielom inych spolocnosti a jeho zamerom
bolo zvysit’ cenovi ponuku spolo¢nosti ako vel'ky akcionar.
Jednym z prikladov je napr. firma Washington National
Corp., oktort sa Paulson zaujimal vroku 1997
a dopomohol k vyssej akvizi¢nej cene, za ¢o bol chvaleny
akcionarmi tejto spolo¢nosti. V roku 2005 bol Paulson
znepokojeny slabymi normami pri poskytovani uverov,
nadmernymi pakami medzi finan¢nymi institiciami a zlymi
nastaveniami tuverového rizika. Paulson chcel ochranit
svojich Kklientov pred stratami, atak naktpil swapy
uverového zlyhania (CDS) cennych papierov tykajucich sa
zlych tverov. Ako sa uverové spready rozSirovali
a hodnota tychto cennych papierov klesala, tak si Paulson
uvedomil, Zze zaraba znacné zisky pre svojich klientov.
Udajne mal na predaji CDS zarobit' 15 mld. USD za jediny
rok po vypuknuti realitnej krizy v USA. Tento napad mu
vnukol dovtedy nezndmy analytik Paolo Pelegrini, ktory
nebol ziaden expert na retail investovanie. V roku 2008
John predpokladal, ze Gverové problémy mézu expandovat
aj mimo subprime hypotéky, do oblasti, ktoré zahfnaju
oblasti lizingu, spotrebnych, korporatnych a komerénych
uverov. Rastuce ndklady na uvery by teda mohli aj nad’ale;j
spdsobovat’ stres finanénym inStitlicidm kvoli rozSirovaniu
spreadov, a preto tam existoval priestor na zniZovanie ceny
akcii niektorych finan¢nych institucii, prevazne bank. Tento
medvedi vyhlad na tGverovom trhu viedol do otvorenia
kratkych pozicii v niektorych finanénych inStituciach
v USA a Velkej Britanii. V septembri Paulson shortoval
proti Styrom z piatich najvacSich britskych bank: 350 mil £
proti Barclays, 292 mil.£ proti RBS, 260 mil £ proti Lloyds.
Len na kratkej pozicii s RBS zarobil tidajne 280 mil. libier.
V novembri 2009 Paulson oznamil vytvorenie zlatého fondu
zameran¢ho na akcie tazobnych spolo¢nosti a spoloc¢nosti
investujucich do zlata. V roku 2010 porazil rekord
v ziskovosti hedgovych fondov, ked’ zarobil takmer 5 mld.
USD. Jeho stastie plynulo zvelkej casti z kolapsu na
hypotekarnom trhu cennych papierov. V roku 2011 urobil
zl¢ obchody scennymi papiermi Bank of America,
Citigroup. Taktiez je upodozrievany z krachu cinske;j
spolo¢nosti, Sino-Forest Corporation, obchodovanej na
kanadskej burze. Jeho vlajkova lod’, Paulson Advantage
Fund, stratil vySe 40 % svojej hodnoty v septembri roku
2011. Pocas tej doby Paulson investoval vicSinu svojho
osobného majetku do zlata, ktoré vzrastlo a od septembra
2010 do septembra 2011 zarobil na tejto transakcii 3.1 mid.
USD. V auguste 2012 mal Paulson az 44 % svojho majetku
investované¢ho v zlate a spolu so Sorosom veria, ze cena
porastie eSte vysSie, kvoli pretrvavajicim globalnym
problémom.
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Tab. €. 2: Ro¢na vynosnost’
fondov spravovanych
Johnom Paulsonom za celu
Zivotnost’

Nazov fondu %
Paulson 11,86
International

Paulson Enhanced 19,64
Paulson Advantage 10,41
Paulson Advantage 11,91
Plus

Paulson Credit 53,53
Opportunities

Paulson Credit 42,63
Opportunities 11

Paulson  Recovery 3,88
Fund

Paulson Gold Fund  -2,70
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Graf ¢ 5: Vyvoj kurzu SPDR
Gold Trust index
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