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J&T a Profireal Group spolecné
v Rusku / str. 4

J&T a Profireal Group nabidnou v Rusku
spotrebitelské Gvery. Prvni pobocka spo-
lecného podniku vznikne v Petrohradé.

Index PX pada k minimu / str.7
Proc je prazska burza tolik dole,
zatimco ostatni trhy si sahaji na sva
maxima? Michal Semotan se tomu
podival na kobylku.

Rok 2012 byl pro J&T Banku
nejlepsSim v historii

Prvni Ctvrtleti roku kazda spolecnost pocita,
bilancuje a déla si plany do budoucna. Pro
J&T Banku to bylo pocinani radostneé, pro-
toze zazila dalsi velmi Uspésny rok a opét
ukazala, ze je zdravou bankou, ktera se umi
postarat o finance svych klientd. Konkrétni
vysledky nam predstavuje generalni reditel

banky Stépan Aser.

Co stoji za loriskymi rekordnimi vysledky
banky?
Usp&sné rosteme. Pfibyva nam klientd, roste

obhospodarovany majetek a zvysuji se vynosy
z poplatk( i zisk. Ke konci roku 2012 jsme
poskytovali sluzby vice nez 23 tisicdm klient(,

ktefi si v bance ulozili pfes 64 miliard korun, tj.
0164 % vice nez v predchozim roce. | nadale se
opirame o mimoradné stabilni vkladovou bazi.
Vklady na vidénou tvori méné nez 15 % vkladd,
ostatni vklady klientd jsou terminované s prii-
mérnou duraci presahujici jeden rok.

Jarni detox / str. 11

Po dlouhé a vycerpavajici zimé

je tfeba doplnit vitaminy. Zkuste jeden
z originalnich fresh juice z nabidky
J&T Banka Café

S jakym ziskem uzavrela banka rok 2012?
Cisty zisk banky vzrostl meziro¢né vice nez
2,5krat na 1,015 miliard korun. Banka pfitom
vyznamné zvysila prijmy ve viech oblas-
tech podnikani. Vedle nardstu Grokovych
vynost 0 62 % vyznamné vzrostly také prijmy
za sluzby poskytované klientlm v oblasti
spravy majetku a organizace dluhopisovych
emisi, a to 0 84%. Ale dafilo se nam také
obchodovat na vlastni tcet. Udélali jsme zisk
asi 700 miliont korun na cennych papirech,
coz ovsem bereme jako jednorazovou véc.

Kam za banku investujete?

Zamérujeme se hlavné na korporatni
dluhopisy ve svété, akcie pro nas musi byt
vzhledem ke stabilité okrajovou zalezitosti.
NemUzeme si dovolit vyraznou volatility,
ovsem statni dluhopisy jsou zase tak nizko,
Ze slouzi maximalné na doplnéni portfolia.

Prozradite nam, jak se bude podle vas letos
akciovy trh vyvijet?

Jsem optimista. Pretlak penéz v ekonomi-
kach je globalné velky a pomér cena/vykon

u akcif je atraktivni. V tuto chvili nejsou
vynosy investic s nizkym rizikem, jako jsou
statni dluhopisy ¢i vklady v bankach, nijak
oslnujici, takze ceny akcii potahne nahoru uz
jen poptavka po alternativnich investicich.

S jakymi plany vstoupila J&T Banka do le-
tosniho roku?

Vedle stavajicich movitych klientl se chceme
zamérit také na vysokopfijmové skupiny,
tedy na lidi, ktefi jednou mohou byt bohati,
ale nyni jsou v kumulaéni fazi. Pro né pred-
stavime novy spofici a zaroven investicni
produkt, ve kterém si budou sami rozhodo-
vat, jak své pravidelné ukladané penize in-
vestuji. V této souvislosti pripravujeme novy
e-portdl, ktery zastresi jak bézné bankovni
sluzby, tak napfiklad investice do cennych
papird. m
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Makroekonomicky prehled

V pribéhu brezna si mohla Itdlie trochu oddychnout, vesSkery
medialni zajem na sebe totiz strhnul Kypr. Cela Evropa s napétim
sledovala, zda tento ostrovni stat prijme nabizeny zachranny balicek
a Co za to obétuje. Nakonec padla za obét depozita v bankach nad
100 tisic eur.

Béhem mésice brezna se potvrdila slabost v Evropské unii, a to Kypr nasel feseni, Italie stale tape

i véetné Némecka. Prozatim vSe ukazuje na prohloubeni hospodar- Situace na Kypru byla nakonec vyfesena tak, ze doslo k zdanéni mist-
ského propadu az za obdobi 1. kvartalu. Naopak pomérné solidni data, nich depozit nad 100 tisic eur. ,Samotny, feknéme kontroverzni krok
predevsim z trhu nemovitosti, jsme sledovali z USA. Cina se z pohledu vici depozitim, nenf pfiznivou informaci hlavné z potencialu pohybu
indext ocekavani zakotvila mirné nad 50 body, ale mezimési¢né doslo depozit v ramci eurozény," komentuje tento krok hlavni ekonom
lehce ke stabilizaci. Tolik nejddlezitéjsi trhy v kostce, nyni se podivejme J&T Banky Petr Sklenar.

na nékteré oblasti podrobnéji.

Z pohledu americkych indext byl brezen milnikovym mésicem, kdy Reseni pro Kypr — zdanéni mistnich depozit
byly prolomeny nové rekordy. Urovné z krize let 2008 a 2009 jsou za- nad 100 tisic eur.
pomenuty a akciové indexy reaguji pozitivné na monetarni uvolfiovani

v globalnim méfitku. Zminéné americké indexy rostly mezimeésic¢né
v rozmezi 34-37 %.
Investori rovnéz bedlivé sledovali pokracujici pat v Italii, kde v3e

Japonsky Nikkei diky ocekavani rozsahlého monetarniho uvolnéni sméruje k dalsim pred¢asnym volbam. Nervozita a s tim spojené riziko
i v bfeznu pridal 73 % a od pocatku roku narostl o 21,5 %, samozrejmé bylo patrno na italskych statnich dluhopisech, resp. na evropském

v mistni méné. Némecky DAX pridal za bfezen 0,7 %, naopak domaci bankovnim sektoru. ,Inklinace k Berlusconimu a vyraznéjsi priizkumy
index PX mezimésicné ztratil 51 %, a to predevsim kvdli 1% poklesu v jeho prospéch by trh vnimal nepfiznivé. | kdyz se domnivame, Ze by

Erste Group, kterd reagovala nepfiznivé v kontextu kyperské krize. Slo opétovné spise o kratkodoby vliv," Fika Petr Sklenar.
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Rostly jen energie

Trh komodit byl i pfes oZiveni v druhé poloviné bfezna spise smiseny.
Jedinou vyraznéji ristovou polozkou byly energie, které nabraly 2%,
ostatni naopak spise ztracely — zemédeélské plodiny klesly o0 2%, tech-
nické kovy dokonce 0 4%.

Ocekavani ekonomického oziveni ve druhém
pololeti bude mozna nutné zkorigovat.

Pokud si situaci na trhu komodit zrekapitulujeme, tak na zacatku
brezna se nejprve protahla prodejni nalada z konce Gnora, kterou
spustily slab3i data z primyslu v Evropé a predevsim v Ciné. Prodeje
podporila i celkova nervozita na financnich trzich po nejasném vysled-
ku italskych parlamentnich voleb. VV druhé poloviné mésice se situace
uklidnila, pomohlo i ujisténi ze strany Fedu, ze bude dal pokracovat

v ménové expanzi. Na zavér bfezna vsak novou vinu nervozity odstar-
toval zachranny plan pro Kypr, ze kterého nejvice téZilo zlato (+1 %),
jez se kratce dostalo i nad hranici1600 USD za trojskou unci.

L Hlavni kratkodobé riziko pro komoditni trhy pfedstavuje fakt, Ze pfi
vysokych stavech zasob u fady komodit je vyvolavan prodejni tlak,
ktery nedokaZze zvratit ani rostouci monetarni expanze v fadé zemi,"
popisuje Petr Sklenar.

Rizikové pfirazky na ptlro¢nim maximu

Béhem bfezna pokracovalo rozsifovani rizikovych pfirazek na dluho-
pisovych trzich, které se dostaly na nejvyssi Urovné za poslednich 5 az
6 mésicl. Vynosy na periferii vzrostly jenom mirné, naopak némecka

vynosova kfivka klesla o 20 az 30 bodl a vynos 10letého dluhopisu se
poprvé od lonského léta dostal pod 1,30 %. Snizovani sazeb v Polsku

i v Madarsku pomohlo mistnim dluhopistim, ovsem mirny pokles
vynosU nastal i u ¢eskych dluhopisd.

Telefénica CR bude mozna na prodej

Prvni dubnovy tyden pfinesla agentura Bloomberg zpravu o pretr-
vavajici snaze spolecnosti Telefénica SM sniZit své zadluZeni. V ramci
této snahy blize neidentifikované zdroje uvedly, Ze by na pomysiné
listiné aktiv k prodeji mél byt i podil v domaci Telefénice CR. Zminény
text uvadi, Ze by se mélo potencialné jednat o snizeni podilu na 50 %
ze soucasnych témér 70 %. ,Pokud by se uvazovalo o podobném
snizeni, pak mtzeme spekulovat, jakou cestou by to bylo provedeno.
V Gvahu pfipada rozprodej pfes trh i s vyuzitim sou¢asného zpétného
odkupu akcii. Neocekavame ale, Ze by se nasel zajemce o témér 20%
s tim, Ze Telefénica SM by si nechala majoritu,” vysvétluje Petr Sklenar.
A jaky to mdze mit dopad na akcie? ,Domnivame se, Ze tyto spekulace
mohou pfinést nervozitu na trhu a titul mize zGstat pod tlakem.
Soucasné vsak pfipominame, ze se nejedna o novou informaci, coz by
mélo reakci investor( mirnit," fika Petr Sklenar. Prvni dubnovy tyden
zakon(il titul na ¢astce 290K¢, pokles| tedy mezitydenné o 4,5%.

Oziveni mozna pfijde pozdéji

Od druhého dubnového tydne jsme zahdjili sledovani zacatku vysled-
kové sezony za 1. kvartal letosniho roku. Domnivame se, Ze vyznéni
nemusi byt az tak pfiznivé a nepfekvapilo by nas ani vlazné prijeti.

S prvnim kvartalem firmy rovnéz oznamuji i vyhledy na cely rok a i zde
jsme vzhledem k dosavadnimu ekonomickému priibéhu spise opatrni.
Mozna bude nutné ocekavani ekonomického oZiveni ve druhém polo-
leti tohoto roku trochu zkorigovat.

Celkové jsme pro duben vice opatrni vzhledem k trovni index( a nad-
firem na rok 2013. Pokud se vsak tato mirna averze nepotvrdi, pak by-
chom ocekavali pokracujici silny rdst podpofeny monetarnim uvolno-
vanim. Soucasné predpokladame, Ze i pfipadné nepfiznivé informace

z Italie by nemély vyraznéjsi reverzni vliv v pfipadé vyse uvazovaného

pozitivniho trendu. m

Pripraveno analytiky J&T Banky.
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J&T se spojila

s Profireal Group,

v Petrohradé nabidnou
spotrebitelské Gvéry

Finan¢ni skupina Profireal Group vstupuje se
svou Uvérovou divizi Profi Credit na trh spo-
trebitelskych avérd v Ruské federaci, prvni
pobocku zaklada v Petrohradé jako spolecny
podnik se skupinou J&T.

,Od vstupu na rusky trh si hodné slibujeme.
Do tff let chceme byt jednim z nejvét-

Sich poskytovatel( spotfebitelskych Gvérd

v evropské ¢asti Ruska,” upfesnuje plany
predseda predstavenstva skupiny Profireal
Group David Chour. Profireal Group podle
néj pritom zvazuje vstup i na dal3f rozvijejici
se trhy v Evropé ¢i Asii.

Na vstupu do Ruska se skupina Profireal
Group dohodla se skupinou J&T, kterad v této
zemi pUsobi prostiednictvim své banky se
sidlem v Moskvé. ,Se skupinou Profireal
Group spolupracujeme pfi financovani jejich
aktivit ve stfedni Evropé. Jsme radi, ze se
nase spoluprace prohlubuje a mdzeme se
tak v nové zaloZzeném spolecném podniku
podilet na vstupu na rusky trh spotfebitel-
skych avérd," fika generalni feditel J&T Banky
Stépan Aser.m

Nadacni fond J&T
ukazuje, jak hledat
nahradni rodice

o™
‘\.I"

IN. ,
NAHRADNI
RODIC

Ve Ctvrtek 3. dubna zahdjil v Praze Nadacni
fond J&T sérii dvoudennich vzdélavacich se-
minard pro pracovniky odbord socialnépravni
ochrany déti a neziskovych organizaci. Kurzy
na téma Jak zorganizovat efektivni naborovou
kampan jsou soucasti projektu Zn. Nahradni
rodi¢, financovaného Evropskym socialnim
fondem.

Evropsky projekt je ur¢en odbornikdim specia-
lizujicim se na péci o ohroZené déti a navazuje
na Uspésnou kampan Hledame rodice, kterou
Nadacni fond J&T oslovuje Sirokou vefejnost.
Cilem projektu je sdileni priklad( dobré praxe
v oblasti vyhledavani a ziskavani nahrad-

nich rodicl pro ohrozené déti a spoluprace

na rozvoji nahradni rodinné péce v Ceské
republice. m

Slovenské hotely ze sité
Kempinski sbiraji jedno
ocenéni za druhym

Grand Hotel Kempinski High Tatras a Kem-
pinski Hotel River Park potvrdily v prestiznim
zebricku Top Trend restaurace a hotely 2013
svoje postaveni lidrd mezi nejkvalitnéjsimi
ubytovacimi kapacitami na Slovensku.

L,Opétovného vitézstvi hoteld Kempinski

v tomto zebficku si nesmirné vazime a jsme
radi, ze v nasich hotelech se citi dobfe nejen
nasi hosté, ale jejich kvalitu ocenuje i odborna
verejnost," Fekl Branislav Babik, pfedse-

da predstavenstva spolecnosti Best Hotel
Properties, do jejihoz portfolia oba hotely
patri, jenz zaroven prozradil, ze spolecnost
pripravila nékolik novinek.

Na hosty bratislavského hotelu Kempinski
Ceka novy koncept Arte Lounge & Bar, na-
vitévnici hotelu Kempinski na Strbském plese
se pro zménu mohou tésit na jidla a la carte
pod vedenim $éfkuchare Gabriela Kocaka. m

V hotelech Kempinski
Si pochutnate

Na nejvyssich prickach zebficku se ocitly

i restaurace téchto hoteld. Restaurace Grand
Restaurant hotelu Kempinski na Strbském
plese ziskala 4,5 z 5 moznych hvézdicek, coz
ji prineslo absolutni prvenstvi mezi restau-

racemi v PreSovském kraji. Stejny pocet
hvézdicek ziskala i Restaurace River Park

v bratislavském hotelu Kempinski. Podle Bra-
nislava Babika za Uspéchem restauraci stoji
inovativni pfistup $éfkuchar Gabriela Koca-
ka a Bjoerna Juhnkeho spolu se specialnimi
tréninky, které absolvuji zameéstnanci hoteld.

Bjoern Juhnke zajistil svému bratislavskému
hotelu jesté jedno ocenéni. Rakouské vydani
prestizniho bedekru Gault & Millau na rok
2013 zafadilo zdejsi restauraci do svého
obsahu a pfidélilo ji 13 bodd z 20 moznych.
LPrestizni bedeker Gault & Millau zaradil

nasi restauraci mezi doporucené restaurace
teprve vloni. Jsme proto velmi radi, Ze jsme
nezklamali a i tento rok jsme se udrzeli mezi
nejlepSimi restauracemi v regionu,” komen-
toval ocenéni $éfkuchar Bjoern Juhnke, ktery
pracoval napriklad v Kempinski Grand Hotel
des Bains ve Svycarském Svatém Mofici Ci

v Kempinski Grand Hotel Heiligendamm

v Némecku a byl i jednim ze spolupracovnikd
anglického $éfkuchafe Gordona Ramsayho m
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J&T Flexibilni otevreny podilovy fond

hraje na trhu prim

Tento dluhopisovy fond, ktery byl zalozen v lednu 2008, si dal za cil
v horizontu dvou let prekonat vynosy na VIP depozitech. To se mu
s prehledem podarilo a Uspésny je i nadale. Jeho primérny rocni

vynos Cini 5,6 %.

Fond je urcen pro optimalni zhodnoceni
strednédobé volnych penéznich prostred-
kd. PFedstavuje atraktivni kompromis mezi
fondem penézniho trhu a dluhopisovym
fondem. Tim nabizi investorm vynosnéj-
§f alternativu k bankovnim vkladim, ale
soucasné nizsi riziko, nez jaké maji bézné
dluhopisové fondy.

Pramérny vynos od zalozeni
Cini 56 % p. a., v roce 2012

byla vykonnost fondu dokonce
104 % p. a.

Fond aktivné presouva prostredky mezi
instrumenty dluhopisového a penézniho
trhu, a to s ohledem na oCekavany vyvoj
financnich trhl a trokovych sazeb. Navic
vyhledava specialni pfileZitosti s cilem zajistit

vy33i potencial vynosu pfi mirném zvyseni ri-
zika. Prikladem téchto investi¢nich prilezitosti
jsou dluhopisy s delsi splatnosti a korporatni
Ci zahranicni dluhopisy s potencialem vyssich
Grokovych vynosu.

Aktualni stav

V breznu byly do portfolia nakoupeny dluho-
pisy holandské pojistovny Achmea, rakouské
ropné spolecnosti OMV a ¢eského operatora
soukromych letd ABS Jets. Realizovan byl

zisk na dluhopisu EP Energy a maturovala
obligace spolecnosti GE Capital. Podnikové
dluhopisy nyni tvori zhruba polovinu portfolia,
statni dluhopisy 30 % a municipalni dluh ma
7% podil na aktivech. Modifikovana durace
portfolia dosahuje 2,5 roku. Vynos do splat-
nosti portfolia je 2,8%. ZajiSténo je ménové
riziko dolaru a eura, v ramci pozice v polskych
dluhopisech ve zlotém je ponechana oteviena
pozice zlotého proti euru. m

Odpovida
manazer portfolia
Martin Kujal

Pro jaké investory je fond vhodny?

Fond je vhodny pro vSechny typy investor(
vCetné téch, ktefi nemaji predchozi zkuSe-
nost s produkty kapitalového trhu. Vzhledem
k nizkému celkovému riziku fondu (ktery

na Skale od 1do 7, kde 1je nejnizsi mira rizika
a 7 nejvyssi mira rizika, zaujima stupen 3) je
vhodnou investici do konzervativniho port-
folia nebo konzervativni ¢asti balancovaného
portfolia. Minimalni doporuceny horizont
investice jsou dva roky.

Jak se odliuje J&T Flexibilni otevieny
podilovy fond od fond(i J&T Money CZK

a J&T Bond CZK?

J&T Flexibilni otevreny podilovy fond je
konzervativnéjsi, protoze se na rozdil od vyse
uvedenych fond nezaméruje na high
yieldové (tedy vysokourocené) dluhopisy, ale
na statni a podnikové dluhopisy s investic-
nim ratingem. Podil high yield dluhopist je
zde omezen na maximalné 20 %. Fond tedy
nema tak vysoké cile ohledné vynosu jako
napr. J&T Bond CZK, presto mlizeme Fici, ze
v ramci konkurence Ceskych dluhopisovych
fondd investujicich do dluhopis( investi¢niho
stupné je od svého zalozeni jednim z nejvice
vynosnych a zaroven nejméné kolisavych
fond(. m
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Navzdy mlady

Na zacatku naseho letopoctu zilo na Zemi priblizné tolik obyvatel,
jako zije v soucCasné dobé v Brazilii. V roce 201 presahl pocet
obyvatel Zemé Cislo 7 miliard. V poslednich desetiletich je prirtstek
lidi na svété exponencialni a podle nékterych modell v roce 2050
svetova populace prekona hranici 10 miliard.

T
AL
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Od dob prlimyslové revoluce doslo k néko-
lika populacnim explozim, nejdfive v rozvi-
nutych zemich, postupné, jak se zlepSovaly
hygienické navyky, rostla troven lékarské
péce a klesala Umrtnost novorozenc(, Stafe-
tu v rdstu populace prevzala Asie a ¢astecné
Afrika. Casem nas na Zemi bude moc. Podle
nékterych odhadl bude az jedna pétina lidi
trpét hlady. )iz dnes je Zemé doslova zdima-
na, zasoby neobnovitelnych zdrojd energie
se rychle vyCerpavaji, klesa hladina spodnich
vod a zvySovani efektivity zemédélské vyroby
plundruje padni fond. VedlejsSim produktem
je klesajici kvalita potravin. Gumova kufata

a jim podobné produkty potravinarské vel-
kovyroby, k nerozeznani podobna tém, ktera
chrlila linka tovarnika Tricatela ze slavného
filmu s Louisem de Funesem, se dnes stavaji
jiz béZnou realitou. Vyvoj v rlznych koutech
svéta je vSak nerovnomérny. Nékde je lidi uz
ted moc, jinde, zejména v Evropé, obyva-
telstvo starne a vymird. Oba tyto extrémy
vytvari ekonomicky problém.

KdyZ v roce 1984 vznikl slavny hit némecké
formace Alphaville, Forever Young, nikdo by
zFejmé necekal, jak sen o vé&ném mladi, vy-
jadreny v jejich pisni, miZe dostat netuseny
vyznam v kontextu Feseni palcivého pro-
blému starnuti obyvatelstva v kontinentalni
Evropé. V refrénu tohoto hitu se frontman
kapely Frank Mertens pta: ,Opravdu chces
Zit navzdy?" A v jiné pasazi si trochu styska:
,Je to tak tézké, starnout bez pficiny”. Trapite
se, ze vaSe déti budou svadét boj o vodu

a potravu? Chcete je néjak zabezpecit,
pripravit na toto obdobi? Nemusite. Diky
ekonomickym expertlim uz zname odpovédi
a ani vy, ani vase déti, neumrete jen tak, bez
priciny. A hlavné brzy.

Politici dlouhodobé problémy bagateli-
zuji. A pro€ ne? Co je za hranici volebniho
obdobi je netizZi. Keynes tvrdil, Ze v dlou-
hém obdobi budeme v3ichni mrtvi. Dlouhé
obdobi u politik{ jsou Ctyfi roky, tak proc se
zabyvat nécim, co nastane po smrti? Avsak
i mezi politiky se obcas objevi vizionar,

s dlouhym krkem, ktery vidi dal. A tak jsme

M N R

se konecné dozvédéli, jak na to. Starnuti
obyvatelstva, deficit diichodového Gctu,
prodluZovani primérného doziti. To nefeste!
Novator, mladik (podle jména), nam udal
smér: odchod do penze, pak maximalné pét
let penze a potom se jednoduSe odpojte

ze systému. Jak genialné jednoduché. Neni
znamo, z kterého systému Cerpal tento politik
a expert, svoji inspiraci. Vzhledem k jeho
neskryvanému pratelstvi s Ruskou federaci by
bylo mozné tusit smér. V Rusku do dlichodu
odchazi Zeny v 55 letech a muzi v 60 letech.
Hm, jako u nas, za minulého rezimu. Natalita
klesa, rusky narod starne a jiz v roce 2020
pfipadne na 1 pracujiciho jiz 1 cely penzista.

O ruském penzijnim systému, o tzv. reformé,
se ponékud nelichotivé mluvi jako o systému
drink-as-you-go (volné prelozeno jako sys-
tém prabézného piti). Ceka nas snad misto
zkvalithovani zdravotni péce 1é¢ba vodkou?
Zestarnout bude opét lehké a pficin skonu

v nedoZzitém penzijnim véku také razem
pribude. UZ se t&3ite? m

Petr Holinsky
Portfolio manazer
J&T Banky
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Index PX pada k minimu

od zari 2012... Proc?

Pokusim se popsat par vétami to, proc
si myslim, ze je prazska burza tolik dole,
zatimco ostatni trhy si sahaji na sva maxima.

Za prvé chronicky znamé malé mnozstvi

emisi a velka vaha nékterych tituld v indexu
(CEZ). To nemé smysl oplakavat, to je fakt

a jen tak se to nezméni. Mame pomeérné
dobrou situaci v CR, co se tyka vefejného
hospodareni a dluhu - trh toto v3ak nyni
nereflektuje na akciich. Jede risk on, to
znamena, ze nejsou vyhledavany pouze bez-
pecné zemeé, spise je tomu naopak... Proto
tak rychle odfrcely na podzim i na zacatku
letoSniho roku akcie jihoevropskych zemi...

Také pomérné nepriznivy postoj Ceské
politické reprezentace (byvaly prezident,
soucasny premiér) vlci soucasné hre euro-
z6ny, resp. nepodpora z nasi strany, mize
hrat mozna spise symbolicky efekt, ale Gplné
bych ho neopomijel... Pokles naSeho hospo-
darstvi v uplynulych kvartalech situaci pouze
dokresluje... Mozna az extrémné Usporna
opatreni jdou proti ¢islim nasi ekonomiky,

a to uz si samozrejmé investori sleduiji...
Reknéme, Ze takova podpora dalni¢ni sité
(D3 najih, konec¢na dostavba D8, alternativa
D1v podobé prodlouzeni D11 k Olomouci) by
néjaké to procenticko ¢i desetinku nasemu
HDP pfinesla... A takové dluhopisy Reditelstvi
silnic a dalnic se zarukou statu - to spise ,jo-
kuju, protoze RSD nema piijem z dalni¢nich
nalepek, ale proc ne pfi soucasnych, pro emi-
tenta, tj. stat priznivych, drokovych sazbach...
Kdy na to bude lepsi chvile?

Cesky trh je segmentové prosté pro soucas-
né rallye 3patné diversifikovany. CEZ se svou
vahou v indexu tahne PXko fest dol(, pokles

elektrfiny, negativni nahled na sektor a také
skandaly Albanie, Bulharska a bitva o Temelin
- to vie CEZ zadupalo do zemé a strhlo PX
dol(. Také Telefonica CR je prosté v sek-
toru, ktery je Uplné ,unsexy” — a malokoho
zajima, ze Cesky telekomunikacni leader ma
Cisla zdaleka prevysujici konkurenty, a to pfi
nizSim zadluzeni a pékné rocni vyplaté, navic
pojisténé do nejblizSi budoucnosti. VSich-

ni vidi jen potencialné nizsi marze, platby

za dalsi licenci, nardst konkurence... Dalsi titul
NWR... Komoditni stocky prosté nejedou,

to si musime otevrené priznat, ne u nas, ale
na zadnych trzich komoditni spolecnosti rocni
performance prosté nevedou. Odpadlici typu
CETV, Fortuna, Pegas jiz jen dokresluji bidnou
likviditu Ceského trhu a nékteré z téchto titull
jiz jen svou cenou odrazuji vétsi institucional-
ni investory... A tak v dobé rlistu bank v Evro-
pé drzely prapor PX pfedevsim Erste a trochu
i KB, nicméné pfi situaci na Kypru a nejasnych
volbach v Italii dostal bankovni sektor v Evro-
pé co proto a to byl hrebicek (snad jen prvni
a nebude jich o moc vic) do rakve prazské
burzy a jejiho PX.

Nemdzeme se tedy divit, Ze jsme tam, kde
jsme. Az jsem se polekal toho svého hodno-
ceni, kdyz jsem si to po sobé precetl. Musime
prosté pockat a vydrzet, zfejmé bude jesté
hliFe, aby bylo pozdéji zase lépe. Pokud spad-
nou evropské a samozrejmé americké trhy,

i vyklesany PX jesté klesne do kolen a bude
levnéji. A tak bude prilezitost si jinak kvalitni
a likvidni tituly nakoupit a vérit, ze po korekci
venku se ¢ast investord zamysli nad tim, ze
fundamentalné jsou ty nase akcie pomérné
levné, budou jesté levnéjsi a néjaké penize
vrhnou k nam na trh. U titul(, jako je CEZ,
Erste, KB, NWR, véfim v to, ze se z jejich drzby
budeme zase jednou radovat. Ale nervy nam
to, se bojim, jeSté pocucha...m

Michal Semotan
Portfolio manazer
J&T Banky

Blog:
Jirko, vitej! Prijdou dalsi

Pravidelnym ¢tenarim mého blogu bych se
chtél nejprve s dovolenim omluvit za svoji
Jneaktivitu" v poslednim obdobi. Nejde o nic
zasadné vazného, jen jsem momentalné
zdravotné indisponovan, proto ta ,tvarci
pauza”. Az do vcerejSka jsem na psani blogu
nemél ani pomysleni.

Ale to se zménilo asi hodinu pfed uzavienim
americkych akciovych trhd, kdy vysla zprava,
ktera mne malem doslova ,postavila na nohy".

Podle agenturnich zprav George Soros

za poslednich par mésicl vybral stovky
miliond dolart z Ackmanova fondu Pershing
Square! Zatim nebyla tato zprava oficialné
komentovana zadnou ze zGc¢astnénych stran,
ale jestli je to pravda, tak v bitvé o Herbalife
nakonec asi nebude rozhodovat ani FTC,

ani SEC, ani Carl Icahn, ale samotnf investofi
v Pershing Square. Ti svymi vybéry vlastnich
penéz donuti Ackmana k uzavirani svych

pozic kvdli likvidité.

Ano, druha strana taboru mize namitat,

Ze zapas uz mél byt podle mne davno
rozhodnut, ale zatim je vysledek takovy, ze
akcie HLF spiSe klesaji, nez rostou. Avsak pro
mé osobné je to dalsi ,dikaz", ze jsem porad
na spravné strané.

Asi nikdo nepochybuje o tom, Ze Jirkdv
odchod nebude zrovna velkou motivaci
pro ostatni Billovi klienty, aby dal zGstavali
v Pershing Square.

Do ,Svestek” Ackman
nevydrzi...m

S

) Ales Vavra
Poradce J&T
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Jazzovy vecer v Elektre

Legendarni prvorepublikova kavarna Elektra
v centru Ostravy nabizi nejen lahodné jidlo
a piti, ale i kulturu. Posledni patek v breznu
patrila kavarna jazzu. Své nové cédécko tady
predstavil vynikajici hudebnik Michal Zacek.

Kdysi sem chodili napfiklad Jan Werich,

Jifi Voskovec, Jaroslav Jezek nebo OldFich
Novy. Legendarni prvorepublikova kavarna
Elektra nabizi i dnes navrat do starych casu.
A zdaleka nejde jen o interiér, ktery — byt
moderni — pripomina slavny podnik z roku
1926. V Elektre hraje ddlezitou roli i kultura,
a tak jste si posledni patek v breznu mohli
pod obrazy a plastikami slavnych Ceskych
vytvarnikd vychutnat jedinecny jazzovy
vecer. V ramci négj vystoupili umélci Michal
Z&cek, TUTU Borise Urbanka a jako host
zpévacka Teresa Polk.

Soucasti veCera bylo i pfedstaveni nového
cédécka Michala Zacka s nazvem Beautiful
Day. Michal Zacek je na Ceské jazzové scéné
pojem. Upozornil na sebe jako vyrazny kon-
certni i studiovy saxofonista hvézd tuzemské
popularni hudby. Po turné s Richardem
Mudllerem, Janou Kirschner, Vlastou Redlem
a Petrem Lipou vydal ostravsky saxofoni-
sta své debutové album. Z desky Beautiful
Day jste v ElektFe mohli slySet hned nékolik
skladeb.

Michal Zacek je absolventem ostravské kon-
zervatore ve hfe na flétnu a od roku 1998 je
kapelnikem vlastni jazzové kapely The Gizd
Q. Debutové album Beautiful Day natodil se
svym dlouholetym spoluhracem, pianistou

a skladatelem, aranzérem a producentem
Borisem Urbankem. Do dvanactky skladeb,
na kterych pracovali pét let, se jim podarilo
ziskat zajimavé svetové i tuzemské hosty. Je
mezi nimi napfiklad nékdejsi frontman Freak
Power, anglicky zpévak a trombonista Ashley
Slater i slavny americky bubenik Dave Weckl.
Z tuzemské scény prispéla na album svym
zpévem Tonya Graves a ve dvou pisnich

i Vojta Dyk, kterému Zacek hostoval na big-
bandovém turné s B-Side Bandem.

V ramci jazzového vecera se v ostravské
kavarné kromé Michala Zacka predstavila

i americka zpévacka Teresa Polk. Do Ceské
republiky prisla v srpnu 2007 v ramci expe-
rimentalni vyuky anglictiny v zahranici a uz
neodesla. Dnes hraje predevsim s kapelou
L. A. Sunday, jejiz repertoar je postaven

na cover verzich znamych pisni. m

Kulturni tipy

pripravil Ondrej Horak, vytvarnik a autor
mnoha vystavnich projektd, ¢len Spole¢nosti
Ceny Jindficha Chalupeckého

Hugo Demartini

Narodni galerie v Praze

Termin: 1.3. - 28.7.2013

Adresa: Veletrzni palac, Dukelskych hrdind,
Praha 7

Na tuto vystavu mate dost ¢asu. Myslim tim
nejenom to, ze konci az v Cervenci, ale také
fakt, ze jde o vystavu pradi, které je lepsi
vnimat v urcitém kontextu a souvislostech.
Navrhuju proto nejdfive navstivit vystavu Kar-
la Malicha (probiha nyni na Prazském hradg)
nebo Radka Kratiny (GHMP) a az poté zajit
do Veletrzniho palace. Souvislosti mezi umélci
se samy objevi. m

Signaly z neznama

Centrum soucasného uméni DOX
Termin: 8.3.-20.5.2013
Adresa: DOX, Poupétova 1, Praha 7

Mozna jste tuhle vystavu vidéli jiz na pod-
zim v Brné. Pokud ne, mate ted posledni
prilezitost v prazském DOXu. Reprezentativni
vystava predstavuje originalni kresby i raritni
Cisla. Kazdy, kdo si nékdy listoval Brontosau-
rem Puntou nebo Ctyflistkem, se prosté musi
dostavit. m

Rytmy + pohyb + svétlo

Moravska galerie v Brné,
Mistodrzitelsky palac
Termin: 15. 2. - 19. 5. 2013
Adresa: Moravské namésti 1A, Brno

Vytvarné umeéni se tyka také nejrliznéjsich
podob technickych vydobytkd. Pravé tomuto
fenoménu se vénuje vystava v Moravské ga-
lerii. Pristroje, které slouzi k zachycenti fyzikal-
nich velicin, oplyvaji, kromeé svych technickych
schopnosti, také necekanou krasou.

Vystava Rytmy + pohyb + svétlo je rozSifenou
reprizou stejnojmenné vystavy, ktera se ko-
nala na sklonku roku 2012 v ZCG v Plzni. Pfed-
stavuje reprezentativni vybér ceského umeni
prvni tfetiny dvacatého stoleti s tematickym
zamérenim na zachyceni a evokaci pohybu,
rychlosti a dynamiky. m
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Klub MAGNUS: Predstavujeme - Holiday

Village Tatralandia

vernostni klub Magnus nabizi radu vyhod. Vyuzijte popularnich
nabidek na pobyty a pojedte si s nami aktivné odpocinout na
Slovensko, konkrétné do Holiday Village komplexu Tatralandia.

Pouhé dva kilometry od Liptovského Mikulase a pfimo v charismatické
scenérii Tater najdete ubytovaci komplex Holiday Village Tatralandia.

V ném se nachazi 155 chat a apartman( rozdélenych do jedenacti sty-
lovych osad, které nabizeji idedini prostredi pro individualni i rodinnou

dovolenou. Vydat se sem muzete kdykoliv béhem celého roku. Kazda
osada v sobé ukryva vlastni pribéh, takze si mlzete byt jisti, ze i pfi
opakované navstévé zazijete néco nového. Vsechny jsou vybavené
stylovymi krby, détskymi hFisti a spoustou sportovist.

Holiday Village je spole¢né s Aquaparkem a Fun Parkem soucasti
nejvétsiho aqua fun parku ve stfedni Evropé. Pokud se po predlouhé
zimé nemUzete dockat Iéta a koupani, tady mate jedinecnou sanci
naladit se na nadchazejici sezonu. Aquapark nabizi jedenact termal-
nich bazénd s vodou od 24 do 36° C, dva kryté bazény, dvacet sedm
tobogan( a skluzavek, velky détsky bazén, vodni lezeckou sténu, vodni
1Gzka, masazni hlavice, chrlice a vodni houpacky. Zdejsi voda vyvéra

z hloubky 2 500 metr( a dosahuije teploty az 60,7 °C. O blahodarnych
Gcincich na pohybové a dychaci Gstroji tak nemize byt viibec pochyb!
A kdo by se jen koupal, kdyz k relaxaci a uvolnéni laka komplex s na-
zvem Wellness Paradise s pestrou nabidkou masazi, koupeli, zabald

a jinych relaxacnich a léCebnych procedur.

Hotel Village Tatralandia pro vas pripravil fadu specialnich nabidek,
vice o nich se doctete po prihlaseni na webové stranky klubu Magnus.
Tropické klima si mdzete uzit za mimoradné vyhodné ceny a u toho
navic sbirat dalsi body. m

Seznamte se...
Patrik Chovanec, reditel
regionalni pobocky v Brné

Cim jste chtél byt jako maly kluk a jak jste
se dostal k praci pro J&T?
Nemeél jsem jeden sen. Moje predstavy

se pohybovaly od sportovcd pres umélce

az po kosmonauta. Nakonec jsem zacal
studovat elektrotechniku, ale doba byla
velmi rychla a ja mél hodné Casu, proto jsem
si k tomu pridal jeSté ekonomiku. Od za-

¢atku zalozeni Burzy cennych papirQ jsem
mél miniaturni portfolio, se kterym jsem
zazival prvni burzovni vyhry a prohry. Ackoliv
jsem studoval dvé Skoly, ¢asu bylo porad
dost a penéz malo. Proto jsem se prihlasil
do assesment centra na juniorskou pozici
obchodnika s cennymi papiry. Do J&T jsem
se dostal uz z vedouci pozice pres Uspésnou
akvizici, kdy si firma chtéla koupit regionalni
podil na trhu na Moravé. Pfipravoval jsem
celé prevzeti a spoluprace s velmi dynamic-
kou J&T pro mé tehdy byla vrcholem kariéry.

Co pro vas znamena prace v J)&T?
Obrovskou prestiz a moznost seberealizace.
Otevrenim pobocky J&T Banky v Brné se

mi splnil velky profesni sen. Je to uz druha
pobocka, kterou jsem otevrel. Pfi pomér-
né malém poctu pobocek, které mame, si

fikam, ze jsem na tento Ukol snad specialista.

(smich)

Jaky jste $éf?

Za poslednich patnact let jsem se jako $éf
vyvijel smérem od autokrativniho a na cile
orientovaného $éfa k fizent, které vic

zdUrazfuje lidsky aspekt. Pochopitelné pfi
respektovani a dosahovani cilli definovanych
mymi nadfizenymi. Dvere mé kancelare jsou
témér permanentné otevrené. Vitam, kdyz
kolegové chodi reSit problémy i reportovat
Uspéchy. Snazim se lidem naslouchat, i kdyz
se zrovna nevyzivam v hlubokych analyzach,
a je rada situaci, kdy jednam intuitivné.

Co pro vas znamenaji penize?

Nezbytné nutnou veliinu potfebnou

k preziti, ale zejména prostredek pro ziskani
a uchovani tradi¢nich materialnich a du-
chovnich hodnot. Tedy za predpokladu, ze
mdj pfijem prekryva relativné vysoce nasta-
veny standard osobni spotreby.

Za co utracite?

Striktné rozliSuji mezi spotfebou a inves-
tici a snazim se limitovat objem v kolonce
spotreba. Investicné se fadim do staré skoly
a nevidim dlivody shromazdovat v dnesni
dobé hotovost. Proto preferuji staletimi
osvédcené investice, at uz hmotné, nebo
nehmotné, a zejména investice do vzdélani
a vychovy svych déti. m
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Buddha Bar:

Namichat, protrepat!
Saké je napoj, ktery nejenom

ze dobre chutna, ale predstavuje
nevidané moznosti v konzumaci.
V prazském Buddha Baru ho
muzete ochutnat v podobé
originalnich koktejlt a k tomu

si dat i dobroty z japonského
menu.

Saké ma mnoho podob, od ovocnych a aromatickych pres lehké a su-
ché nebo pIné a bohaté. Jde o viestranny napoj, ktery mize byt nejen
lahodnym aperitivem nebo svézi variantou v Cechach tolik oblibeného
vina a koktejl. Saké mlzete pit bud samostatné, nebo ho v prazském
Buddha Baru ochutnat v ramci specialnich koktejld. Koktejly v Buddha
Baru jsou originalni pravé ingrediencemi, které ostatni bary nepouzi-
vaji. Mezi jedinecné ingredience patfi pravé saké a Sumivé saké. Mezi
daldi netradicni patfi napriklad wasabi, sladka paprika, Svestkové vino
nebo zazvor.

Co se saké tyka, pokud preferujete svézi koktejly, vyzkousejte Saké
Cucumber. Jde o lehky mix vodky, saké a tftinového sirupu ozdobe-
ny Cerstvou okurkou. Méate-li radéji ovocnou prichut, pak je pro vas
spravnou volbou Saké Litchi — exoticka a osvézujici kombinace vodky,

saké, lici likéru a li¢i dzusu. Pokud si potrpite na originalitu, vyzkousSej-

te Red Asia. Tento koktejl kombinuje macerovanou vodku specialné
pfipravovanou jen v prazském Buddha Baru se saké a tftinovym
cukrem. Green Asian pak kromé vodky macerované zelenym cajem,
saké a trtinového cukru pridava jesté Green Tea likér a Cajovy pudr
Macha. Pokud jste milovnici Martini, zkuste jeho variace se saké. Jo-
netsutini je svézi koktejl z vodky, saké, bezinkového sirupu, Cerstvého
limetkového dzusu a Cerstvé marakuji. Mate-li radi lesni ovoce, zkuste
Rapsberry saketini, mix vodky, saké, creme de casis, ananasového
dzusu a Cerstvych malin.

A v prazském Buddha Baru zdaleka nemusite zlstat jenom u piti.
Restaurace pro vas pfipravila menu, v ramci kterého mizete ochutnat
Japonsko i na talifi. V ramci Izakaya Bar Menu zkusite napfiklad
japonské kulicky plnéné chobotnici, domaci Gyoza knedlicky, Wasabi
Shitake, smazené krevety, grilovaného lososa v Miso marinadé nebo
Ustrice v lanyzové Teriyaki omacce. Luxusni pochoutkou je i dezert:
sladké sushi rolky s tfeSnémi a pikantni cokoladovou polevou. m

Pavel Kulich
Hlavni barman
Buddha Bar Praha
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Doprejte si jarni detox
Nase téla jsou po zimé unavena, vyCerpana a zanesena vsim, ¢im
jsme se snazili vynahradit si nedostatek slunce. Detox by nas mél
zbavit toxind, pomoct télo odlehcit a dodat energii. Jak na to, aby

skutecne fungoval?

S nékterymi toxiny, které se v téle postupné
nahromady, si télo dokaze pomoci samo.
Specialni detoxikacni procedury pak potfe-
bujeme predevsim kvdli viastnim zlozvykim
— koureni, nadmérnému pitf alkoholu, ne-
dostatku pohybu, prejidant a Spatné skladbé
jidelnicku. Udrzet se v kondici v dnesni uspé-
chané dobé neni jednoduché, pokud tedy
nejste schopni zachovat si zdravy zivotni

styl po cely rok, zkuste télu pomoci ocistnou

Od dubna mlZete v kavarnach

J&T Banka Café ochutnat Cerstvé
ovocné a zeleninové stavy, které vas
dobiji energii, dodaji vsechny potrebné
vitaminy a pomohou s detoxikaci
vaseho organismu.

VyzkousSejte néktery ze Sestice jarnich
koktejll:

Koktejl AMIABLE je kombinaci anana-
su, fedkvi a celerové nati.

V koktejlu ZAPAD SLUNCE si po-
chutnate na jablcich, ervené fepe,
pomerancich a karotkach.

V koktejlu VIGOROUS vas nabiji ka-
rotky, pomeranc, jablko a celerova nat.

Pfiznivci ORANZADY a v3ichni, kdo
si neumi predstavit zivot bez Spetky
cukru, se mohou tésit na kombinaci
pomeranc(, citronu a perlivé vody
ve stejnojmenném napoji.

Koktejl CHAMPAGNE je vyjimec-
nou kombinaci ananasu a jablek.
Po Sampanském se vam pri detoxu
ani nezasteskne!

A konecné koktejl DELICIOUS aneb
jablka, karotky, celerova nat, to vse
ve tridecové sklenici naservirované
az pred vas.

Uzijte si jaro!

procedurou alespon parkrat za ¢as. Takovy
proces ocisty je totiz pro télo néco jako jarni
Gklid pro vas byt.

LJHlavni smysl detoxikacni kdry spociva v od-
leh¢en jidelnicku a s tim souvisejici Gprave
zazivani. Kratkodoba detoxikace zahrnuje
,odlehcené" dny, kdy prostor v jidelnicku
dostava nejdrive zelenina v jakékoliv podobé
(tavy, vyvar, salaty), daldi den ovoce a tretim
dnem jsou uz do jidelnicku postupné zara-
zovany komplexni sacharidy — natural ryZe,
jahly, pohanka a podobné. Cilem je zlepSeni
¢innosti traveni, posileni imunitniho systému,
odstranéni pocitu Unavy a v neposledni radé
i zlepSeni pleti," fika Martina Béhalova, nutric-
ni specialistka z krabickové Diety v pohodé.
Samozrejmosti je béhem detoxikace dosta-
tecny pitny rezim — 2,5-3 litry Cisté neperlivé
vody denné, bylinnych neslazenych ¢ajt ¢i
zeleninovych a ovocnych 3tav, které si nové
mUZete také doprat v kavarnach J&T Banka
Café v Praze, Brné i Ostrave.

Jak tedy na to? Tydenni ocistna kdra mize
podle Martiny Béhalové zacinat napfiklad
pitim sklenice teplé vody s citronem rano
nalacno. DUlezité je vyhnout se perlivym na-
pojum, kave, cernému ¢aji a alkoholu. ,Dale
je dllezité vyvarovat se sladkosti a bilému
cukru, uzeninam, bilému pecivu, instantnim
vyrobklm a nadmérnému mnoZstvi soli," do-
dava odbornice. Detoxikace je idedlnf startér
pro ty, ktefi se chtéji zbavit prebytecnych kil.
Vyhnout by se ji ovsem mély osoby, které trpi
degenerativnimi nemocemi, téhotné a kojici
Zeny, malé déti, starsi lidé, a lidé v obdobi
rekonvalescence. Pokud nejste zdravotné

v poradku, je lepSi poradit se o detoxu se
svym lékarem. m

Patrik Zdrdbecky
J&T Banka Café



Jsou situace, ktereé

v oo

zazijete jen v rodiné.

Hledéme rodice, ktefi uméji darovat ldsku a pochopeni. Staiite se
péstounem a pomozte opusténym a ohroZzenym détem naijit domov.

... TREBA JSTE TO PRAVE VY, KOHO HLEDAME!

RS
HLEDAME Zelena linka: 800 888 245
RODICECZ www.hledamerodice.cz



