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Podporte kampan Hledame rodice a doprejte Jasna pravidla i vynos, to investofi hledaji Kavarnu Triniti ze sité J&T Banka Café zdobi
détem v domovech a Ustavech poznat kouzlo nejcastéji. Dalsi propad terminovanych vklad( nové sochy a plastiky. Seznamte se s Jifim
domova. Pomoci mize i Zvykacka. nuti investory hledat nové moznosti. Sobotkou, autorem vystavenych dél.

C EZ OZ n é m i I VVS I Ed ky' CEZ ,jen" oznamil v jednotlivych kvartalech roku

zpresfiovana Cisla — ocistény Cisty zisk Cinil

vai d iVi d e n dy n e p rOZ rad i I 29,5 mld. |<,E (upraveno o nepe?éinioperace)l

a provozni EBITDA 72,5 mld. K& Naopak predikce

Spole¢nost CEZ na pocatku bfezna oznamila syé  CE prorok 205 predciainejoprimistictess

odhady analytikd. Pravdou je, Ze ocekavat ,vy-

vysledky za rok 2014 a zaroven s tim predstavila — romane’visiediys letosnim rokem bylo hodne

odvazné. Vzdyt realizacni ceny CEZu u prodavané

| svUj vyhled hospodareni na rok 2015. Sada Cisel  ekekiiny trvale kiesaf. v roce 2013 to bylo jeste

515 EUR/MWh, loni 44,5 EUR, letos uz cena

za lonsky rok zadna velka prekvapeni Neprinesla, ;oasane ek kesne v prémera tésné pod

[ ; C : 7 40 EUR a v roce 2016 se priblizime dokonce uz
min l M ICha' S N O b r’ c nve l’getl C ky po rad ce J &T hranici 35 EUR. Nutno podotknout, ze aktualni
a minoritni a|<C| onar C FE/. trzni cena kontraktu na dodavku elektfiny v roce

2016 se nachazi jesté pod témito hodnotami, a to
na Grovni 32 EUR/MWh.

Ocekavany ocistény Cisty zisk 27 mld. K¢ a EBITDA
70 mld. K¢ za rok 2015 v tomto svétle vypadaji
opravdu vice nez ambiciézné. Vzdyt jen propa-
dem realizacni ceny elektfiny pfijde CEZ z roku

na rok na EBITDA drovni o zhruba 7 mld. KE.
Prekvapenim se tedy predevsim stala razantni
opatfeni ze strany CEZu, kterym se propad cen
elektfiny ma podarit letos témér negovat.

Opatfeni proti propadu

Proti propadu cen elektfiny maji jit vyrazné pro-

vozni Uspory planované az do vyse 4,9 mld. K&

a navyseni marze plus optimalizace novych

prileZitosti 01,5 mid. K& Na udrZeni EBITDA se ma

podilet také dalsi mezirocni navyseni vyroby ja-

dernych elektraren o014 TWh a v pripadé uhelnych

elektraren dokonce 0 4,7 TWh, tj. 0 20% proti

roku 2014. Tento vyrazny skok je oCekavan diky

rozjezdu zcela nové moderni uhelné elektrarny

.:..ur« ...-.-;;Eh-!m"-ﬁ.- . v Ledvicich a spusténi modernizovanych bloku

{ b !"I-h* Tl V

! 4 L v Prunéfové. Jaderné elektrarny maji tézit i z po-

ﬁ_.. i“ﬁ b kracujiciho navysovani vykonu jednotlivych blokd
1" 't'. byl g v Temeling.

> Pokracovani na strané 4
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Nalada na akciovém trhu je pozitivni

Co za tim stoji? Relativné solidni vysledkova sezona vuci ocekavani

| pozitivni ndlada investort pramenici z oCekavani zahdjeni evropského
kvantitativnino uvolnovani (QE). Optimisté jsou i vyhledy na brezen,
rizikem vsak muze byt dalsi vyhroceni situace na Ukrajiné i vetsi vykyv
na cenach ropy.

Unor pfinesl dal3i rstovou seanci na akciové trhy. Americké indexy Dow
Jones (+5,6%) a S&P 500 (+5,5%) zaznamenaly nova historicka maxima

a Nasdaqg (+7.8 %) prekonal historickou hranici 5 000 bodd tésné na zacatku
brezna. Naposledy byla tato Uroven na prelomu tisicileti. Za pozitivni naladou . ‘
stoji relativné solidni vysledkova sezona vici ocekavani i pozitivni nalada

investor( pramenici z o¢ekavani zahajeni evropského QE. Pravé oznameni

evropského QE dopomohlo némeckému DAXu (+6,6 %) na nova historicka
maxima. Soucasné praveé tato udalost napomaha v tomto roce evropskym
trhdm k prekonani ziskovosti nad americkymi. Domaci index PX nebyl poza-
du a pridal 7,0 %.

Kvdli oznamenému evropskému QE se v3ak dale propadly vynosy dluhopi-
st v Evropé. Némecky desetilety dluhopis se jiz obchoduje za vynos 0,36 %,
Spanél za137%. Krat3i durace jsou se zapornym vynosem. Vynos na 1ole-
tém dluhopisu USA se mirné zved! na 21% z lednovych rekordnich 17% diky
oCekavani zvySovani sazeb. Domaci 10lety dluhopis se vratil 0 20 bazickych

bodd na 0,62 %.
ktera v pripadé indexu S&P 500 ze 74% pozitivné prekvapila na istém zisku

Investofi sledovali pokracovani vysledkové sezony za Ctvrty kvartal 2014,
az56% na trzbach vici ocekavani. ,Zajimavou informaci viak je, ze pred
samotnymi vysledky doslo k dramatickému poklesu odhadd se zacatkem

nového roku, coz vypovidaci hodnotu prekonanych ocekavani mirné snizuje,’
fika hlavni ekonom J&T Banky Petr Sklenar.

Déni na Ukrajiné po dlouhych jednanich rovnéz
dosahlo klidu zbrani, ktery se viceméné aktualné
dari dodrzovat.

Pro Evropu bylo vedle evropského QE zajimavé jednani Recka ohledné
prodlouzeni soucasného zachranného planu o dalSi Ctyfi mésice. Na tom se
nakonec zastupci véfitelt a Recka dohodli a zemé tak dostala dal3i ¢as pro
dohodu zfejmé nad dalSim zachrannym planem. Vyznamna volatilita byla
znat predevsim na feckych aktivech a potencialné na euru, ale SirSi okruh
evropskych aktiv doten viceméné nebyl, coz jsme povazovali za pozitivni

signal vici zbytku EU.

Déni na Ukrajiné po dlouhych jednanich rovnéz dosahlo klidu zbrani, ktery se

viceméné aktualné daff dodrzovat. Uklidnéni mirné pomaha ruskym aktivam, . ‘_-

ktera jsou aktualné podporovana relativni stabilizaci ceny ropy Brent kolem —— -
60 USD za barel.

Upozornéni / Informace a propagacni sdéleni uvedend v J&T NOVINACH nejsou analyzami investicnich pfilezitosti ani investi¢nimi doporucenimi. Vykonnost v minulosti ani o¢ekavana
vykonnost v budoucnosti nejsou spolehlivym ukazatelem skutené budouci vykonnosti. S investovanim je spojeno riziko kolisanf aktualni hodnoty investované ¢astky a vynosl z ni

a neni tak zarucena navratnost ¢astky plvodné investované. Pro kalkulaci ¢istého vynosu musi investor zohlednit poplatky placené dle platného ceniku. Zdanéni zavisi na osobnich
pomérech investora a mdZe se ménit. Na www.jtbank.cz jsou zvefejnény dokumenty podrobné popisujici charakter, vyhody a rizika souvisejici s produkty (prospekt, statut, klicové
informace pro investory....) a informace o pobidkach ve vztahu k poskytovani investicnich sluzeb Bankou.

Upozornéni / Produkt obsahuje doloZku podfizenosti a nevztahuje se na néj zakonné pojisténi. Vyrocni zpravy a finanéni vykazy Banky jsou k dispozici na www jtbank.cz.
Upozornéni / Clanek neni propagacnim sdélenim a obsahuje pouze osobni Gvahy makléfe banky. Sdéleni neni komunikaci se zakaznikem ve smyslu ust. § 17 vyhlasky ¢. 303/2010 Sb.
Informace o vyhodach a rizicich spojenych s investovanim naleznete na www jtbank.cz.

Vydava J&T Banka, a. s. / editor: Monika Vesela / kontakt: jtnoviny@jtbank.cz / www jtbank.cz
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Propad u komodit se zastavil

Unor znamenal zastaveni nékolikamési¢niho propadu na Sirokych komodit-
nich indexech. Ty naopak pridaly mezimésicné 2,5-6,5% v zavislosti na vaze
ropy v daném indexu. Situace na trzich se pfitom vyrazné nezménila. Cina

i v Unoru vykazovala spiSe slabsi data. Az posledni indikace PMI se dostaly
nad 50 bodd.

Dolar byl rovnéz spise nepfiznivym faktorem, protoze jeho posilovani se stale
nezastavilo. Konkrétné energeticky index pfidal 10,9 % prevazné diky ropé.
Zde i pres faktory vySe byl propad ropy zfejmé jiz pro nékteré investory prilis
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lakavy. Rovnéz posledni data o novych vrtech (resp. jejich snizeni) a snizujici
se investicni vydaje v tomto sektoru napomohly ropé k solidnim ziskim.
Zajimavy je zvysujici se rozpéti mezi obéma produkty. WTI pfidalo za Gnor
32% k 50 USD za barel a ropa typu Brent pridala za tnor 21,8% k 62 USD

za barel. Takovy rozdil v cenach zde byl naposledy na prelomu let 2013 a 2014
Technické kovy zaznamenaly rlst o 0,6 %, zemédélské komodity pridaly 2%.

Na opacném konci, tedy s propadem, naopak stal index drahych kovd, ktery
poklesl 0 5%, a to predevsim diky Gstupu zajmu ze zlata, které propadlo
055% (1213 USD/unci). Investori reagovali pozitivné na rizikova aktiva diky
spusténi dalsiho QE tentokrat v Evropé a na omezeny tlak inflace, resp.
nékde zacinajici deflacni tlaky.

02 oznamilo rozdéleni

Z akcii se tentokrat podivame na 02, kde se ¢ekalo na informace o rozdé-
leni spolecnosti. V patek 27. 2. O2 CR skutecné oznamilo, Ze predstavenstvo
spole¢nosti schvalilo oddéleni infrastruktury (pevné a mobilni) do nové
spolecnosti Ceska telekomunikacni infrastruktura (CETIN). Rozdéleni musi
byt posvéceno jesté valnou hromadou O2.

K rozdéleni dojde pfidélenim jedné (1:1) nové akcie od3tépené spole¢nosti
akcionarim souc¢asného O2. Vlastnicky pomér zlistane tedy v obou spolec-
nostech stejny, jako je aktualné v O2 (83,15% vlastni PPF). Nova spolecnost
(CETIN) nebude verejné obchodovana na rozdil od O2 CR, které zlstane
stale verejné obchodovano. Akcionari, ktefi nesouhlasi s odstépenim a budou
hlasovat proti na valné hromadé, budou mit narok na odkup akcii CETIN.

K 31.12. 2014 byl vyhotoven znalecky posudek, ktery hodnoti CETIN

na 46,9 mld. K¢ (zhruba 150 K¢ na akcii). Ocekavame, ze tento posudek

bude slouzit jako podklad pro nabidkovou cenu pro odkup akcii CETINU.

V O2 CR zlstanou mobilni sluzby. Této spolecnosti bude vyrazné snizeno
zakladni jméni na 10 K&/akcii ze stavajicich 87 K&/akcii (resp. 100 z 870 Kg).
Odstépena spolecnost bude mit rovnéz akcii se jmenovitou hodnotou 10 K&
na akcii.

02 také oznamila, ze ukoncuje jednani o financni pomoci v sou¢asné po-
dobé. Nicméné rovnéz dodava, Ze PPF Arena 2 B.V. predpoklada poskytnuti
finan¢ni asistence v obdobném objemu od nastupnickych spole¢nosti.
,Celkové jsme vnimali zvefejnéné informace mirné nepfiznivé vzhledem

k tomu, ze CETIN nebude vefejné obchodovany. Tento krok citime jako tlak
na odprodej takto vzniklych akcii. Nadale neni jasné, jakou hodnotu bude mit
pokracujici O2 CR jako Cisty poskytovatel sluzeb s redukovanym majetkem.
Jako minimum hodnoty soucasného O2 tedy aktualné vidime 150 KC na akcii
plus prozatim nespecifikovana hodnota pokracujici O2, kde zatim chybi
data," vysvétluje Petr Sklenar. Kromé samotnych Cisel napfiklad i provozni
smlouva mezi nastupnickym O2 a CETIN. Pro nadchazejici obdobi existuje
riziko prodejniho tlaku vzhledem k oCekavani, ze zahrani¢ni Ucty nebu-
dou ochotny podstupovat riziko administrativy spojené s narokem pro odkup
odstépené CETIN (Gcast na valné hromadé, hlasovani proti atd.).

Bfezen by mél byt z pohledu analytik( spise pozitiv-
ni na zakladé predpokladu spusténi evropského QE
a neutralniho vyznéni FEDu.

Bfeznové vyhledy

Bfezen by mél byt z pohledu analytikd spiSe pozitivni na zakladé predpo-
kladu spusténi evropského QE a neutralniho vyznéni FEDu. Ekonomové
ocCekavaji, ze vétsi zavislost by mohla byt na jednotliva makroekonomicka
data, kterd pravdépodobné budou pfedurcovat obchodovani jednotlivych
dni. ,Riziko pro nas nazor by bylo dal3i vyhroceni situace na Ukrajiné ¢i vetsi
vykyv na cenach ropy,” dodava Sklenar. m

Pripraveno analytiky J&T Banky.
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ZE SVETA J&T

Stante se partnerem
kampané Hledame rodice

A\
HLEDAME
RODICE.cz

Hledame partnery kampané, ktefi nam poma-
Zou najit ty spravné nahradni rodice pro déti

v détskych domovech a kojeneckych Ustavech.
Jak nam mUzete pomoct? Darujte nam original-
ni prostor pro osloveni dalsich zajemctl o pés-
tounskou péci tfeba na obalu vasich vyrobkd,
zahrite na vyraz podpory nase logo nebo odkaz
na nas web do podpisu, do zapati dokumentd

¢i na vase webové stranky, vénujte ¢ast vytézku
z prodeje na darcovské konto kampané nebo se
aktivné zapojte do kampané prodejem Zvykacek
Charity Mints a naramkd Kruh rodiny.

Za Davis Cupem
do Ostravy

J&T je hrdym partnerem cCeského daviscupové-
ho tymu a diky tomu mdzeme nasim klientlim
zprostredkovat jedinecné setkani s tenisovymi
hvézdami. Zatim posledni z nich se uskutecnilo

04 )&T BANKA NOVINY

ZVYKACKY CHARITY GUMS'
MINIMALNT VYSE PRISPEVRD

20,

Zvykacky jsou aktualné k dispozici v prazskych
kavarnach Bella Vida Café a v Cup and Spoon.
Naramky mUZzete pofidit na strankach www.
hledamerodice.cz.

na zacatku brezna v ostravské kavarneé Elektra.
Pozvani na vecefi pfijali CeSti reprezentanti Jifi
Vesely, Lukas Rosol, Jan Mertl a Adam Pavlasek
v doprovodu svého realizacniho tymu.

Utkani 1. kola tenisového Davis Cupu v Ostrave
Cesko — Austrdlie 2:3m

Chcete-li se stat partnerem kampané Hleda-
me rodice, kontaktujte nas prosim e-mailem
na nadacnifondjt@nadacnifondjt.cz. Dékujeme
za podporu! m

Na derby uz na vylepseny
stadion

V pribéhu zimni prestavky probéhla v arealu
fotbalové Sparty na Letné rozsahla rekonstrukce
hlavni tribuny. Stavebni Gpravy, které se tykaji
zazemi pro hrace, klubového patra a VIP prostor,
budou finalné dokonceny nejpozdéji pred derby
s prazskou Slavii, které se bude hrat v Generali
Arené druhy dubnovy vikend.

Zasadni promeénu realizovali architekti a stavari
ve stavajicich prostorach VIP Lounge. Zapasy
Sparty v domaci soutézi a v evropskych poharech
mohou nyni nejvazenéjsi partnefi klubu sledo-
vat z luxusnich mist s modernim interiérovym
designem. Tato mista jsou hostim ACS oteviena
od prvniho jarniho zapasu, v némz tym Vitézslava
Lavicky na Letné porazil Pfibram 4:1.

V priibéhu brezna bude finalizovana dostavba
novych sky box, které jsou situovany pod stfechu
tribuny Andreje Kvasnaka. Tato mista jsou projek-
tovana jako nejmodernéjsi a nejluxusnéjsi zazemi
pro byznys na Ceskych sportovnich stadionech.
Kromé zapast budou mit majitelé téchto box
moznost vyuzivat ,svoji cast Generali Areny”

i mimo utkani pro obchodni schiizky ¢i rodinné
oslavy. m
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CEZ oznamil vysledky,
vySi dividendy
neprozradil

> Pokracovani ze strany 1

Ani tim ale vycet dobrych zprav GpIiné neskon-
Cil. Spole¢nost CEZ oznamila, Ze v olekavaném
Cistém zisku na rok 2015 neni zapocitana pripadna
vratka dané z emisnich povolenek v celkové

vy3i 53 mld. K¢, kterou CEZ v minulosti zapla-

til a kterou nyni mdze dostat, diky rozhodnuti
Evropského soudu v této véci, zpét. Ve vysledku
neni zapocitan ani pfipadny zisk z prodeje uhelné
elektrarny PocCerady za zhruba 9 miliard korun,
na kterou ma CEZ do poloviny Cervna letosniho
roku prodejni opci.

Nicméné efekt této transakce uz by byl kontro-
verznéjsi, protoze prodejem vykonu 1000 MW
hnédouhelné elektrarny Pocerady by CEZ pfiel
v nasledujicich letech o EBITDA v fadech miliard
korun ro¢né. Hnédouhelna elektrarna PocCerady,
ktera byla v roce 2012 vyc¢lenéna do samostatné
spolecnosti, vykazala uz jako samostatny subjekt
za rok 2013 EBITDA na urovni 4,8 mld. K.

Vyse dividendy az v dubnu

Posledni a v tomto pfipadé nemilou, i kdyz oceka-
vanou zpravou pro akcionare CEZu, bylo ze strany
managementu konstatovani, ze ohledné navrhu
predstavenstva na dividendu za rok 2014 si inves-
tofi budou muset pockat az do dubna. Posouvani
zverejnéni navrhu dividendy je bohuzel nedvar,
ktery pretrvava u CEZu z minulosti a je zbytecny.

Vétsina evropskych energetik uz svou dividen-
dovou politiku, popf. konkrétni dividendu, sdélila.
V pfipadé CEZu méa dokonce hlavni 70% akcionar
pfijem z dividendy dokonce zahrnut ve schva-
leném rozpoctu na rok 2015. Také financni plan
na rok 2015 management jiz oznamil. Fakticky
tak neexistuje ddvod, pro¢ navrh predstavenstva
na dividendu, popf. navrh na zménu dividendové
politiky, dale odkladat.

Pokud bychom se méli Fidit schvalenym stat-

nim rozpoctem, tak z ¢astky v ném schvaleném
vyplyva, Ze ministerstvo financi ocekava od CEZu
vyplatu dividendy shodnou s lonskym rokem, tedy
40 K¢ na akcii, celkové ¢astku zhruba 15 mld. KE.
Vyvoj cash flow spolecnosti tomuto rozhodné
nebrani, spiSe naopak. Pretrvavajici silna EBITDA,
snizujici se investice do vyrobnich aktiv a vyrazné
nizsi splatky dluhu nez v minulém obdobi vytvareji
prostor i pro vyssi dividendu.

Naopak deklarované akvizi¢ni choutky CEZu tento
potencial zase mirné oslabuji. Otazkou zdstava,

’w“\

jak redlny je vstup CEZu do Slovenskych elektra-
ren, popf. némeckych aktiv Vattenfallu, o kterém
management CEZ mluvi. Rizika takovychto
investic jsou pro majoritné statem vlastnénou
spolecnost velmi vysoka. V obou pripadech jde
totiz o spolecnosti, jejichz budoucnost je velmi
Gzce spojena s politikou cizich vlad a jejich zasaht
do energetiky a tézko predikovatelnymi regu-
lacemi ze strany Evropské komise a EU. Pozice
statem vlastnéné spole¢nosti tak mdze byt proti
soukromym spolecnostem znacné oslabena.

Budoucnost urci cena elektfiny

Budoucnost hodnoty akcii CEZu nyni zavisi jak

na vysi vyplacené dividendy, tak i na vyvoji cen
elektriny. V prvnim pfipadé je dle mého nazoru
jak pro letoSek, tak i pfisti rok zhruba rozhodnuto.
Vyvoj cen elektriny bude ale asi mnohem volatil-
néjsi. Jeji cena je nyni zavisla na cené cerného uhli
na zahranicnich trzich a na cené emisni povolen-
ky. Uhli i povolenka ale nyni prochazeji pomérné

bourlivym obdobim. Uhli reaguje na vyvoj cen
ropy, cena emisni povolenky na probihajici proces
schvalovani reformy emisi na pdé Evropského
parlamentu a EU. Ocekavam, ze ke stabilizaci
cen v lepSim pripadé nedojde dfive nez v druhé
poloviné letosniho roku.

Zda se tak, ze dnem v hospodareni CEZu by se
diky tomuto vyvoji mohl stat rok 2016 a pak by se
financni ¢isla mohla zacit mirné zlepSovat. Pokud
se dividendova politika udrzi v tomto obdobi

na srovnatelné drovni jako v roce 2014, mohou
akcie CEZu zGstat dlouhodobgji v rozmezi 600

a 700K a pfi jakékoli trvalejSi nadéji na oziveni
cen elektfiny i posilit nad tuto
hranici. m

Michal Snobr
Energeticky poradce J&T
a minoritni akcionar CEZ
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S Magnusem styloveé:

poridte si novy Satnik

Potrebujete Uplné vybudovat nebo jen obohatit
satnik a nechcete plytvat ¢as hledanim vhodnych
obchodu, kde poridit vSechno, co do néj patri?
Novy partner klubu Magnus, znacka Marco
Mirelli, se 0 vas postara po vsech strankach.

Znacka Marco Mirelli ma sv(j pvod na Slovensku,
kde se zrodila jako spolecné podnikani manzell
Marka a Miriam Lisovych. On byl pravnik, ktery vi-
dél, jak jeho kolegové marné hledaji v obchodech
vhodné obleceni, ona kreativni médni navrharka.
Protoze viechno se tenkrat tocilo kolem zen, oni
se rozhodli zamérit na muze. Spolecné vybudovali

maodni znacku, ktera se Gspésné drzi na trhu uz
¢trnact let. Ted je nové partnerem klubu Magnus.

Marco Mirelli poskytuje v3e, co si Zada muzsky
satnik. Firma Sije kosile, obleky, kalhoty, saka,
zakety nebo smokingy a poskytuje rovnéz kom-
pletni poradenstvi ohledné vybéru odévu, bot

a doplikd. Spole¢nost vychazi z presvédceni, Ze
Clovék nemize byt odbornikem na viechno. Proto
jsou odborni konzultanti muzdm k dispozici 7 dnd
v tydnu a pecuji o né dlouhodobé. Sortiment
znacky je postaveny na viastnf vyrobé a praci se
Spickovou technologil. Firma Sije z nejkvalitnéjsich

latek svétovych znacek, jakymi jsou napfiklad
Loro Piana, Ermenegildo Zegna nebo Scabal. Diky
vlastni dilné zaméstnavajici tficet krejcich je znac-
ka schopna zhotovit odév na miru do 48 hodin.
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K tomu nabizi privatni prostfedi médnich domd
v Praze a v Bratislavé, kde si mdZzete viechno
zmifované vyzkouset na vlastni kdzi.

Nabidka zahrnuje tfi koncepce Siti odévl v riiz-
nych cenovych hladinach — Ready to Wear, Made
to Measure a Bespoke Tailoring. Pokud klient nenf
s oblecenim spokojen, mlze ho odmitnout. Navic
na vsechny odévy Sité na miru poskytuje Marco
Mirelli celoZivotni zaruku. Hotové véci si nemusite
vyzvedavat, ale budou vam dorucené na libovolné
misto podle prani. Bonusem je také vlastni Cistirna
znacky Miele s moderni technologii WetCare.
Kromé odévl a poradenstvi najdete v médnich
domech i nejsirsi vybér doplikd na jednom misté:
rucné sité boty prezidentd Santori, designové
tasky Piquadro, rucné sité celohedvabné kravaty
a fadu dalsich panskych doplikd zaméfenych

na potreby aktivnich muz.

Pri zakoupeni obleku Marco Mirelli dostanete
Welcome bonus v hodnoté 200 eur, diky kterému
ziskate 20 000 bod( do Klubu Magnus. m

Rozlouceni se zimou
VAGEIY ENE!

Luxusni ubytovani v Demanovské doliné

v Nizkych Tatrach pfimo u lyzarské sjez-
dovky nabizi Chalety Jasna de Luxe. Pokud
sportovat nechcete, stylové apartmany
poskytuji rovnéz vynikajici relaxaci. Kazdy

z nich ma otevreny krb a terasu s vyhledem
na hory, k dispozici je také bezplatna finska
sauna. Dalsi moznosti jsou pak k dispozici

ve wellness centru s bazénem v partnerském
hotelu vzdaleném tfi kilometry. Vyuzijte spe-
cialni nabidku pobytu na jednu noc pro Ctyfi
osoby za 14 900 bodu. Nabidka je platna

do 2. dubna. m

Na koncert do Vysokych
Tater

Grand Hotel Kempinski ve Vysokych Tatrach
vas v sobotu 18. dubna zve na koncert Davida
Kollera. Za 75 600 bodl ziskate pobyt na dvé
noci pro dvé osoby v Deluxe pokaji s vyhle-
dem do Udoli, snidani formou bufetu v Grand
Restaurant, volny vstup do Zion Spa Luxury

a dva listky na koncert plus naslednou after-
party. Pobyt je nutné realizovat ve dnech
17.-19. dubna. m

Rodinny nedélni brunch
v Buddha Baru

Pojdte se v nedéli rano nechat rozmazlit
asijskou kuchyni v kombinaci se snidanovou
klasikou, jako jsou vajicka, parky, slanina, syry
a mnoho dal3iho. Vari 3éfkuchar Lukas Zele-
chovsky. Kazdou nedéli hraje v Buddha Baru
live DJ a pro nejmensi je pripraveny détsky
koutek a animatorka. Brunch v Buddha Baru
zacina kazdou nedéli ve 12 a konci ve Ctyfi
hodiny odpoledne. V klubu Magnus ho ted
pofidite za zvyhodnénou cenu 10 098 bodd.
Nabidka plati do konce kvétna. m

Aktualni nabidky a vice informaci
o klubu na: www.jtbank.cz/klub-magnus
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Dluhopisy jsou pro investory dobre Citelné

Terminované vklady lakaji svou bezpecnosti, nebot jsou ze zakona
pojistény, a predem znamym vynosem. Ten je vSak v poslednich letech
velmi nizky, nebot kopiruje politiku ECB. Proto ziskavaji na stale vetsi
oblibé jiné ,dobre Citelné” produkty, jako jsou dluhopisy a dluhopisoveé

fondy.

V Cervnu 2014 musely komeréni banky vi- Urokové sazby jesté klesly. Na svém breznovém
bec poprvé platit za to, ze si ulozily své penize zasedani ECB ponechala zakladni sazbu na 0,05%
u Evropské centralni banky (ECB). Od té doby a depozitni sazbu na —-0,20 % (ano, opravdu jde

Dluhopisoveé fondy J&T Banky

J&T Flexibilni dluhopisovy fond

J&T Flexibilni OPF se nezaméruje na high yieldové (tedy vysokolrocené) dluhopisy, ale na konzerva-
tivnéjsi statni a podnikové dluhopisy s investi¢nim ratingem. Podil high yield dluhopisti je zde omezen
na maximalné 20 %.

Vykonnost fondu od zahajeni ¢innosti ¢ini 5,68 % p. a.*

J&T Bond CZK

RUst hodnoty fondu stoji na stfednédobych dluhopisech — investi¢nich napadech skupiny J&T, které
jsou doplnéné o efektivni mix dalSich firemnich dluhopist. Tim vznika potencial velmi zajimavého
vynosu s moznosti diverzifikace rizika.

Vykonnost fondu od zahajeni ¢innosti ¢ini 5,74 % p. a.*

J&T Money

RUst hodnoty fondu stoji na tzv. high yield dluhopisech s kratsi splatnosti nebo s proménlivou
Urokovou sazbou. Prevazuji v ném podnikové dluhopisy, jejichz aranzérem je J&T Banka. Fond J&T
Money se stal investici roku 2013.

Vykonnost fondu od zahajeni ¢innosti ¢ini 5,19 % p. a.*

* Udaj je platny k 28. 2. 2015.

tato sazba do minusu). Proto ani komercni banky
nemohou nabizet Urokové sazby u terminovanych
vkladd na stejné drovni jako pred nékolika lety.
Klienti, ktefi kvdli minimalnimu riziku preferovali
pravé tento typ investic, se tak stale Castéji zaci-
naji poohlizet po jinych zplsobech zdroceni Gspor.

Resenim mohou byt dluhopisy nebo dluhopisové
fondy, u nichz mate své financni prostredky k dis-
pozici oproti terminovanym vkladim mnohem
rychleji. ,Dluhopisy jsou blizké vkladm tim, ze
nesou dopredu znamy vynos a kolisavost investice
v pribéhu ¢asu je vyrazné mensi nez u akcif.
Korporatni dluhopisy sice nejsou bezrizikové jako
pojisténé bankovni vklady, ale maji potencial
prinést vyssi vynos," vysvétluje Martin Kujal z J&T
Investicni spolecnosti.

Dluhopis versus fond

Dluhopis (nebo také obligace ¢i bond) je cenny
papir zavazujici emitenta vyplatit jeho majite-

li penézni obnos uvedeny v prospektu vcetné
prislusného Uroku, a to ve vyznaceném terminu.
Na rozdil od akcie zajistuje tento druh cenného
papiru predem stanoveny financni vynos.

Prostfednictvim J&T Banky mudzete investovat
napfiklad do dluhopist slovenské holdingové
spolecnosti JOJ Media House, ktera vlastni, spra-
vuje a financuje Gcasti ve spolecnostech v oblasti
medialniho prdmyslu, realitniho holdingu Czech
Property Investments Ci spoleCnosti ABS Jets, jez
je provozovatelem letadel kategorie Business
Jets.

Fondy vyuzivaji vyhod tzv. kolektivniho in-
vestovani. Vice investor( viozi své prostiedky
do fondu, ktery za né aktivné spravuje investicni
expert. A protoze investuje ve vyznamné vyssich
objemech nez jednotlivi investori, ziskava casto
vyhodnéjsi podminky.

Vytvorili jsme nékolik dluhopisovych fond( s jas-
nou a jedinecnou strategii. Aktivné ridime vynos
a snazime se omezovat vykyvy hodnoty fondu.
Nase pravidlo zni: investovat predevsim do firem,
které detailné zname. Doma jsme tady, a proto
nase investice sméfujeme primarné do Ceské

a Slovenskeé republiky,” popisuje Martin Kujal. m
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Akcie pokracuji v rustu
V pribéhu Unora akciové trhy nadale posilovaly. Zvlasté ty evropské zazily
jeden z nejlepSich mésict v historii a posunuly se tak na nékolikaleta

maxima. Nabizi se tedy otazka, jestli alespon castecné nevzit na nékterych
titulech profit — co je doma, se prosté pocita, zadného holuba na strese si

nikdy neupecete.

GRILL

! !

{13"]

Pojdme se podivat nejdfive do Ceska. Komercni
banka pozitivné prekvapila Cisly za rok 2014 a nad-
chla investory dividendou na trovni 310 K¢ za akcii
i tim, ze silnou dividendu chce vyplacet i v dalSich
letech. Akcie posilily az nad droven 5 500 K¢ za ak-
cii, nyni po korekci drzi droven okolo 5 300 K¢,

coz s blizici se dividendou pro rdst nechava podle
mého nazoru jesté prostor o0 300-400 korun

na akcii nahoru!

Erste svymi vysledky také nezklamala, ale nijak
vyrazné neprekvapila vyhledem na rok 2015.

na 640 korunach je takové placani od niceho k ni-
¢emu. Fundamentalné nemam ddvod si to koupit,
pokud bude sentiment nadale pozitivni, mdze

se to svézt vySe. Poredukoval jsem ale pozici

na tomto titulu vyraznéji a cekam.
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Penize z Erste jsem hodil do CEZu. Dnesdni
vysledky mi nejdfive malem zpdsobily srdecni

arytmii, ale ocistény zisk byl nakonec lepsi nez
ocCekavany, takze dividenda 40 K¢ by mohla byt.
Vyhledem na 2015 CEZ spise pozitivné prekvapil.
Cena se pohybuje okolo 634 korun, do dividendy
nefekly akcie CEZu posledni slovo, ale mizeme
byt v nejblizSich dnech o 20 korun vysSe i nize,
CEZ je v tomto dost nepredikovatelny. Ale kv(li
dividendé podle mé stoji za to byt long.

Pohled do Evropy

Némecko nahoru brutalné tahnou automobilky,
Volkswagen na 225 eurech +22% YTD, Daimler
87 eur +26% YTD, to samé BMW. Daimler Cisly
za rok 2014 prijemné prekvapil, to samé cekam
od Volkswagenu a BMW, proto obé automobilky
mohou jesté ve svém rdstu pridat, ale zamknuti

kusu zisku je zde na pofadu dnli. Zda se mi, ze ze
zatim podcenénych tituld by mohl letos pridat
jesté Siemens, zfejmé ani Adidas nerekl posledni
slovo, ale navézt se nyni do némeckych akcii vy-
zaduje zavreni oci a skok, tézko se kupuje po tak
rychlém rdstu...

To samé plati o Francii. Peugeot na 15 eurech

uz s fundamentem nema nic spolecného, to
paradoxné lépe je na tom ziskovy Renault,

ale obé automobilky uz ulitly. Velmi pékné se
po Cislech rozjela i Post NL, Airbus Cisly nakonec
také prekvapil, ale u tohoto titulu jsem néjaky
nervozni, jsem sice porad long, ale klicovy bude
Uspéch nové A350ky. Snad ji nebudou provazet
potize jako Dreamliner pfi vstupu tohoto stroje
do provozu. A kdyby nebyl Emirates, moc A380ek
by Airbus nevyrobil.

Bankovni tituly v Gnoru také zabraly, v podstaté
vSechny mnou sledované banky rostly (Erste, KB,
DBK, BBVA), castecné jsem poredukoval, ale tfeba
Deutsche Bank ma stale co dohanét. Po mir-
ném obratu na komoditnim trhu jsem se navezl
do Glencoru, dnesni Cisla byla podle mého nazoru
dobrg, ale bude to chtit na tento sektor pevné
nervy. Presto chci mit néco nakoupeno.

Trhy za velkou louzi

Trhy za velkou louzi v inoru také dohanély, co se
jim v lednu nepodafilo, silné rostl Apple a tahl tak
Nasdag nahoru k 5 000 bodu. Cisla za rok 2014,
hlavné posledni kvartal, katapultovala tento titul
opravnéné vyse, ja jsem zde v3ak nyni titul zcela
odprodal z portfolia. Drzim dale Facebook, pékné
se zadarilo Twitteru kv(li ¢isldm, zde jsem pozici
nadale podrzel.

Vysledky v Americe prinesly i moznost vratit se
napf. do Microsoftu jako zajimavého dividendo-
vého titulu, kdyz podle mé trh prepadlil negativni
reakci po Cislech Microsoftu. Proto jsem tento
titul opét zaradil do portfolia. Drzim dale také
General Motors, kde spekuluji na lepsi letosni Cisla
a ozivenou poptavku na americkém trhu diky
nizSim cenam ropy. Velmi mile prekvapily akcie
Salesforcu svymi Cisly, nasledujici upgrady pak
prinesly rlist k hranici 70 dolar(. Vzal jsem profit
na necelé pllce pozice, zbytek drzim dal.
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V Rusku je mnoho neznamych

Akcie otocily sviij vyvoj i v Rusku do pozitivna,
musim fici, ze zatim mimo mé. Nemam odvahu
sinéco koupit, i kdyz sleduji nadale Mail.ru nebo
Rosneft. Pres zajimavé valuace je pro mé nadale
risk obrovsky, konflikt na Ukrajiné stale vyhroceny
(co kdyz bude boj o Mariupol), cena ropy nadale
také kratkodobé nepredikovatelna, a tim padem
i kurz rublu. Prosté pfilis mnoho neznamych,
abych se tam hned pustil do nakupu akcii. Takze
zatim sleduju opodal, mozna mé to bude mrzet...

Koruna mozna posili

Vratim se i ke kurzu ceské koruny. K dolaru je
nadale trend pomérné jasny, dolarova aktiva
si chci nechat a nehedgovat, spise pfes mozné

korekce mlze dolar dale posilovat vici euru. Ale
u Ceské koruny proti euru mam obavu z posileni
koruny. CNB to drZi na ke, proti fundamentu

a proti ostatnim. Musim Fici, ze zvazuji, ze nyni
long eurové pozice forwardové prodam do CZK.
S moznym nastupem proeurove orientova-
nych lidi do CNB (ano, je to daleko) neni mozné
vyloucit posileni koruny. Singer bude v budoucnu
tahat za kratsi provazek, tézko se mu bude nadale
korunu oslabovat a bude rad, kdyz udrzi hranici
27K za euro, a to se rika, kdo vi jestli... Je to jen
mUj osobni ndzor, zadné doporucent, ale ja se
klonim k tomu jit do K¢ proti euru.

Celkové tedy naddle pozitivni nalada témér vsude
(ne v Recku), ale zda se mi, Ze trochu ,take profit”

stoji za Gvahu. Clovék by nemél byt nenazrany,

to uz mé trh naucil. Jak se Fika, ,trh dal, trh vzal”,
tak pro€ si nevzit dfive, nez to vezme trh, alespon
trochu... To neznamena, ze bych prestal byt
optimistou. | nadale si myslim, ze ceny akcif v roce
2015 se v Evropé mohou posunout vyse, ale ted
spiSe uprodavam s vidinou, ze koupim nize. m

Michal Semotan
Portfolio manazer
J&T Banky

Rady baseballového barda a ECB

Legendarni Lawrence Berra alias Yogi Berra byl nejenom vynikajici
baseballovy hrac a trenér slavnych New York Yankees, ale i autor rady
vtipnych glos. Jednou z nich bylo, ze v teorii neni zadny rozdil mezi teorii a
praxi, ale v praxi je. Tézko asi hledat lepsi hodnoceni pro nakupy statnich
dluhopist ECB, které by teoreticky mélo rozhybat ekonomiku eurozony,
ale v praxi to tak nevypada.

Predchozimi kroky se ECB ,podafilo” srazit vynos
skoro poloviny statnich dluhopist v eurozéné

do zapornych hodnot, coz znamena, ze cena
takového dluhopisu je vy3si, nez kolik vliady zaplati
svym véfitell pri splatnosti. ECB ma nakupem

takovych dluhopist jistotu, Ze bude realizovat

ztratu, protoze pfi splatnosti dostane méné, nez
za kolik takové dluhopisy nakoupila.

Regulace nuti banky, pojistovny a penzijni fondy
cast svych aktiv drzet ve statnich dluhopisech,
a proto musi kupovat statni dluhopisy i za takové

ceny, u kterych je pfedem jasné, ze jde o ztrato-
VOu investici.

Prezident ECB Mario Draghi nakupy statnich dlu-
hopist obhajoval tim, Ze teoreticky pfiméji banky
vice Gvérovat ekonomiku a pomuzou rozhybat
ekonomicky rdst. V praxi to zatim vypada, ze
tento experiment povede k zamérné tvorbé ztrat
nejen v bilanci centralnich bank, ale do ztrato-
vych obchod( bude natlacen i financni sektor.
Soucasné se dal prohloubi negativni tlak na zne-
hodnoceni viech tspor od bankovnich vkladd

az po uspory v penzijnim fondu. Ktery z téchto
faktord podporuje dlouhodoby rist ekonomik,
zatim v praxi neni jasné.

Yogi Berra o baseballu fikal, ze z90% je o psy-
chice a z druhé poloviny je to fyzicka zalezitost.

S nadsazkou to podobné plati i pro kvantitativni
uvolhovani od ECB, kde 90 % nakupt dluhopisti by
mélo pomoci, ale minimalné
polovina z nich v3e jenom
zhorsi. m

Petr Sklenar

Hlavni ekonom
J&T Banky
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Umeéni + kava = Triniti

Vytecnou kavu ve spojeni s pohledem na umélecka dila si mizete
vychutnat v J&T Banka Café Triniti v Brné. Sva dila tady az do konce roku

vystavuje znamy sochar Jifi Sobotka.

Brnénska kavarna Triniti se 4. brezna znovu ¢astecné promenila v umélecky
prostor. Vernisazi tu zahdjil svou vystavu znamy brnénsky sochar Jifi So-
botka. Jifi Sobotka vystudoval Akademii vytvarnych umeéni v Praze a ve své
tvorbé navazuje na tvorbu skupiny umélcti okolo Roye Lichtensteina, Andy-
ho Warhola a Claese Oldenburga v dobé vrcholici moderny ve Spojenych
statech americkych. Pro jeho ranou tvorbu jsou typickym motivem vSedni
predméty kazdodenniho zivota, které autor zvétsuje do nadzivotni velikosti.
V 80. letech pracoval Sobotka hlavné s modelem automobilu. Pfes sym-
bolické sochy z prelomu 80. a 90. let se pak dostal k cyklu, v némz pracuje
s motivem tuby od barvy, krému nebo zubni pasty. Pravé pop-artova tuba
rliznych tvard a barev se béhem 90. let stava jednim z jeho nejtypictéjsich
prvk{ a uvidite ji i na vystavé v kavarné Triniti. Jifi Sobotka, ktery své uméni
nazyva ,arteterapii s obasnym pozitivnim efektem pro divaka“, vysta-

vuje v kavarné sva dila az do konce tohoto roku. K vystavé vam v Triniti
pochopitelné naserviruji vSe, na co jste tradicné zvykli, v€etné vytecné kavy.
Kavarna je oteviena nejen pro klienty, ale také pro Sirokou verejnost, a to
od pondéli do patku od 8 do 20 hodin.
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Rozhovor s Jifim
Sobotkou

Zkuste mi popsat, jak

k vam prichazi inspirace.
Casto je to po celodenni
praci tésné pred usnutim.
Tedy vétSinou s Uinavou

a rozjetou” hlavou. Nékdy
treba kolem druhé v noci
musim vstat i vleze, obcas
dokonce i potmeé, rych-

le naskicnout a zachytit
napady, protoze se bojim, ze
je zaspim.

Od mnoha umélc( v po-
sledni dobé slysim, ze
inspirace je vic nez ¢asu
na to vytvofit vSechno, co byste chtél. Podle ¢eho si vybirate, ktery z na-
padt zpracujete a ktery nechate lezet?

Viditelna tvorba je $picka ledovce, nadprodukce napadd je aspon zachycena

v malych kresbickach. Nékteré myslenky se v dané chvili nedaji uchopit.
Nastésti se mi dafi ob&as vracet a napad ,zremixovat". Chci véfit, ze ta
nemoznost stihnout vsechny vymyslené sochy zrealizovat, ma néjaky vyssi
smysl. Néco na zplisob Darwinova pfirozeného vybéru. Je to spojené i s tim,
Ze spoustu ¢asu bohuzel travim ne-tvorenim, tedy praci jiného druhu.

Jak casto je vysledek, ktery vidi lidé, Gplné odlisny od toho, jenz vidite

ve své hlavé, jesté neZ vliibec zaCnete opracovavat néjaky material?

Je jiny témér vzdy, jen obcas se vynori tvar, ktery je skoro hotovy a nemusim
s nim nic délat. Ale to je vlastné dost vzacny pfipad.

Co je pak na tom lopoténi nejbolestivéjsi?
Pochyby o vysledku, které pFichazeji uprostred rozdélané prace.

Jaké prostredi potfebujete k tvorbé?
Nejradéji posloucham hudbu, prilezitostné i mluvené slovo. To ale az ve chvi-
li, kdy mam jiz rozpracovano a slova mé nevyrusuji ze soustredéni.

S jakymi pocity a vnitfni myslenkou se divate na sva dila z obdobi dvacet,
tficet let zpatky?

Driv jsem se ohlizel dosti nerad a kriticky, ale v poslednich letech jsem uz
smiflivejsi. Neékteré starsi prace se mné dokonce zacinaji libit.

Jak dulezité je pro umélce reagovat na trendy, at uz mluvime o atmosfére
ve spolecnosti, politice ¢&i modernich technologiich?

Driv jsem na to ve své praci casto zamérné reagoval, dnes uz se o to nesna-
zim. Pokud mé z okolniho svéta néco fascinuje nebo irituje, stejné si to do ni
najde cestu nebo tam spise prosakne. Rekl bych, Ze si ma tvorba zacala zit
vic vlastnim zivotem. m
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Cena Jindricha Chalupeckého

ma novou reditelku

Cena Jindricha Chalupeckého méni personalni
vedeni. Ve funkci reditelky konci Lenka
Lindaurova a nahrazuje ji Karina Pfeiffer Kottova.

Znama vytvarna kriticka Lenka Lindaurova opous-
ti funkci po péti letech intenzivni prace. Nebyly to
jednoduché roky, béhem nichz se musela Lindau-
rova vyrovnat jak s odriznutim ceny od svych za-
kladatel( po smrti Vaclava Havla, tak s neshodami
finalistd a poradajicich instituci, jejichz vysledkem
bylo presunuti soutéze z Prahy do Brna, poté
zpét do hlavniho mésta a pro letosni ro¢nik zase
do Brna.

Cena Jindficha Chalupeckého pro vSechny

Na druhou stranu se Lence Lindaurové fada véci
podarila. yrazné zprofesionalizovala organi-

zaci celého ocenéni a nejprestiznéjsi Ceskou
uméleckou cenu pomohla fadou doprovodnych
programu srozumitelné predstavit Siroké verej-
nosti — o Cené Jindficha Chalupeckého se mluvilo
ve Skolach i v ulicich, kam Lindaurova prinesla
Projekt 555 neboli 5 finalistd, 5 mésicl, 5 mist.

V ramci ngj se finalisté ceny kazdorocné predsta-
vuji v péti Ceskych a moravskych méstech. Beéhem
svého pusobeni Lindaurova natocila o Cené
Jindficha Chalupeckého film, v némz se dotyka tfi
témat - vyjimecné osobnosti teoretika Jindficha
Chalupeckého, smyslu a vnimani ceny, ktera se

udéluje umélctim do 35 let, a viibec pozici a vy-
znamu soucasného umeni v nasi spolecnosti. Kdyz
loni cena oslavila pétadvacet let od svého vzniku,
Lindaurova k této prilezitosti vydala obsahlou
knihu Mezera — Mladé uméni v Cesku. Mezera
mapuje nejen Chalupeckého cenu, ale celou umé-
leckou scénu v Cesku po listopadu 1989.

Nova fFeditelka Karina Kottova

Lenka Lindaurova neopousti cenu Uplné. Nadale
z(stava ve spravni radé a bude se podilet na fadé
¢innosti v ramci ni. Na misté Feditelky ji vsak
vystfida Karina Pfeiffer Kottova, na jejimz jméné
se shodli clenové Sdruzeni Jindficha Chalupecké-
ho. Klani pro mladé ceské umélce, jimz nesmi byt
pres pétatricet, se tak dostava do rukou zeny ze
stejné vekové kategorie — Kottové je jedenatficet.
Karina Kottova je absolventkou Univerzity Karlovy
a Universiteit Maastricht, oboru umeéni a kulturni
dédictvi: politika, management a vzdélavani.

V soucasnosti studuje doktorsky program teorie

a déjiny umeéni na Filozofické fakulté Masarykovy
univerzity v Brné. Karina Kottova plsobi jako ku-
ratorka MeetFactory a je také spoluzakladatelkou
INI Gallery. V roce 2007 zalozila lektorské oddéleni
Musea Kampa a od roku 2009 vytvarela koncepce
vzdélavacich program( pro Centrum soucasné-
ho uméni DOX. Publikuje napfiklad v casopisech
A2, Flash Art nebo na serveru Artalk.cz a vyucuje
na Anglo-American University of Prague.

Letosni ro¢nik ceny

ho ocenéni mohli umélci zasilat do 2. brezna. Pét
finalistl vybere mezinarodni porota v pribéhu
tohoto mésice. Slozeni poroty je az na jednu
vyjimku stejné jako v lofiském rocniku. Historic-
ku uméni Milenu Bartlovou, které vypr3el tfilety
mandat, nahradi v poroté vytvarny kritik a kurator
Marek Pokorny, umélecky manazer Galerie mésta
Ostravy Plato a byvaly reditel Moravské galerie

v Brné. Findlova vystava i slavnostni ceremonial
se tento rok odehraji v Brné ve spolupraci s Mo-
ravskou galerii. m
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Galerie vytvarného uméni v Ostravé
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Slovenska narodna galéria

Magnus Art
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Ondrej Horak,

vytvarnik a autor

mnoha vystavnich
projektd, ¢len Spolecnosti
Jindricha Chalupeckého

Kokoschka a Praha

Narodni galerie, Veletrzni palac
Termin: 20. 2. - 28. 6. 2015
Adresa: Dukelskych hrdin(i 47, Praha 7

Oskar Kokoschka je autorem nékolika obrazd
s ryze Ceskymi naméty — Karlovym mostem

a Hradcany — nebo portrétu prezidenta Masa-
ryka. Do Ceskoslovenska utekl pred Hitlerem

a stravil zde nékolik let v postaveni prominent-
niho emigranta. Vystava mapuje nejen jeho
tvorbu, ale také vliv na nase umélce. Zavitejte
do nové upraveného Veletrzniho palace. m

Ceska malba generace
90. let dvacatého stoleti

Adam Gallery
Termin: 18. 2. — 24. 5. 2015
Adresa: Ve Vankovce 2, Brno

Nejucelengjsi soubor obraz(, ktery namalovali
malifi v pribéhu desetileti 1995-2005", to je
podtitul vystavy a opravdu tomu tak bude.

Umélci: Josef Bolf, Jifi Cernicky, Patricie Fexova,
Pavel Hayek, Blanka Jakubcikova, Martin Kuris,
Petr Lysacek, Jan Mancuska, Jifi Matéjd, Fran-
tiSek Matousek, Michal Nesazal, Petr Pastriak,
Michal Péchoucek a dalsi. m

Vendula Chalankova
— Jeffovi Sedesatiny
a komiksy z mého zivota

Fokus kafe
Termin: 22.1. - 24. 3. 2015
Adresa: Prokopa Divise 5, Usti nad Labem

Nezastiram, ze mam pro praci Vendulky
Chalankové slabost - jde pravdépodobné

0 nejvtipnéjsi soucasnou umélkyni. Jeji prace

je vSak mnohem Sirsi, kromé kresby se vénuje
také objektdm nebo ilustraci. Ve viech smérech
dosahuje zajimavych vysledk(. Rozhodné do-
porucuji, nebudete litovat. m
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