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Alena Tkacova: ,Moviti Cesi ted nejvic fesi, jak ochranit hodnotu
svého majetku v dobe, kdy Cesko zaziva nejrychlejsi inflaci
za poslednich nejméné deset let.”
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Na kfizovatce vyzev J&T BOND slavi 10 let Cesta za polarni zafi
i prilezitosti existence

J&T Banka Wealth Report ukazal, Béhem uplynulych 10 let své exis- Vidét polarni zafi je pry zazitek
Ze dolarovi milionari se méni. tence zhodnotil fond spravované na cely zivot. Vydejte se do

Z podnikatel(l se stavaji investofri. prostredky o témér 55 %. Laponska.
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EKONOMIKA

Delta a omikron
jeste asi nerekly
posledni slovo

Prosinec i prvni polovina pfi$tiho roku budou nadéle ve znameni
pandemie covidu-19, respektive o tom, jak si stavajici vakciny ¢i léky
poradi s dal$imi mutacemi, které jsou zfejmé nevyhnutelné. Do hry
vSak zasahne i hospodarska politika se zaméfenim na tu ménovou.

Zacatek prosince neni jen ve zname-
ni dal$i viny mutace covidu-19 delta,
ale i nové mutace, kterd dostala ozna-
¢eni omikron. Vzhledem k dosavad-
nimu pribéhu ¢tvrté viny v Evropé,
respektive s ohledem na zavedeni
relativné silnych preventivnich opat-
feni, je potfeba nové mutace uzce
sledovat. Jedna se stile o potencidlné
vyrazny negativni faktor do ocekava-
ného ekonomického oziveni. Navic
negativni dopad v pripadé zvysené
inflace je dal$im nepfiznivym fak-
torem, ktery muize naruSovat zdravé
ekonomické prostredi.

VLIVY HOSPODARSKE
POLITIKY

Vedle mozného vlivu pandemie co-
vidu-19 se na vysluni z4jmu opétov-
né vraci hospodarska politika. Tedy
konkrétné ta ménova. Asi nejvice
sledované bude zasedani FOMC
15. 12., kde by mél byt vysvétlen
nedavny ostry obrat ve vnimani bu-
doucnosti ménové politiky, ktery na-
stinil Powell na svém poslednim vy-
stoupeni v americkém Senatu. ,Vice
jestrabi vyhled na budouci ménovou
politiku, tedy predev$im rychlej-
§1 zvySovani zakladnich urokovych
sazeb, mdze mit negativni dopad

do vnimani rizikovych aktiv,“ uvadi
Milan Vanicek, feditel odboru analyz
finan¢niho trhu.

Navic negativni
dopad v pripadé
zvySené inflace je
dal$im nepfiznivym
faktorem, ktery
muZe naruSovat
zdravé ekonomické
prostredi.

ECB by méla rovnéz zvefejnit svilj
vyhled na budoucnost ménové po-
litiky v Evropské unii. Alespon se
k tomu zavazala Christine Lagar-
bude zajimat predevS$im planované
ukonceni programu PEPP ke konci
brezna 2022 a dalsi vyhled na vyvoj
urokovych sazeb v EU v prostfedi
zvy$ené inflace. Trh prozatim pocita,
ze by méla ménova politika ECB zii-

stat relativné uvolnéna a ukoncovani
QE programi spise pozvolné. , Jaké-
koliv osttej$i vyjadfeni v jesttdbim
duchu by bylo nepfiznivé pro riziko-
va aktiva,“ dodava Milan Vanicek.

CNB by v poslednim svém letosnim
zasedani méla zvysit sazby o 25-50
bazickych bodt. Po poslednich vyja-
drenich jednotlivych ¢lenti bankov-
ni rady jsou vSak vyhledy ponékud
nejasné. Ostfe jestidbi vyznéni se
lehce umirnilo po poslednim vyvoji
spojeném s pandemii.

NA DLUHOPISOVE TRHY SE
VRACEJT PRILEZITOSTI

V reakci na kroky CNB se ptiroze-
né zvy$uji uroky/sazby na Ceskych
dluhopisech. Prilezitosti také rostou
i jinde, avSak z jinych davodt. Za-
timco v Cesku se posouvaji sazby
zejména kviili CNB a jejimu posunu
zékladniho uroku o 250 bps béhem
cca pul roku, v USA a Evropé je po-
sledni riist vynost korporatnich dlu-
hopisti spojen s rustem rizikovych
ptirdzek, pod kterymi si Ize predsta-
vit jednoduse vy$$i rizikovou averzi.
Nutno zminit, Ze se jedna stale o re-
lativné maly, az zdravy posun z dfi-
véjsich extrémné nizkych drovni.

VALUACE, VYKONNOST AKCIT
A RIZIKO

Akciové trhy se i pres korekci po-
slednich dnti jako levné nejevi. Nic-
méné mnohokrat jiz byla zminéna
komplexnost finan¢niho trhu, kdy
investor hledd nejvynosnéjsi alter-
nativu. Porovnani tzv. earnings yield
akcif (zisk/cena) vii¢i vynosiim ame-
rickych statnich dluhopist se nacha-
zi zhruba na svém dlouhodobém
(20letém) priméru. ,Kdyz se tedy
podivdme na akcie izolované, vidi-
me zde zdvizeny prst. Kdyz se vSak
rozhlédneme kolem, maji akciovi in-
vestofi minimum alternativ v jinych
tridach aktiv, at uz to jsou dluhopisy,
nebo nemovitosti, fika Marek Sev-
¢ik, portfolio manazer z J&T Inves-
ti¢ni spole¢nosti.

A kde lze vidét riziko pro vyvoj akcii
v dal$im obdobi? Pandemie a vari-
anty koronaviru mohou mit jisté do-
pad. ,Ten v8ak o¢ekdvame spise krat-
$tho a méné zavazného charakteru
na finan¢ni svét. Co muZze zpusobit
opravdovou zménu ve valuacich ak-
tiv, je Fed a jeho pristup k monetdrni
politice. Rychlost ukonceni progra-
mu nakupu aktiv, tedy rast bilance,
spolu s komunikaci vyhledu na zvy-
$eni sazeb, bude podle naseho nazo-
ru téma dalSich mésictl, mozna kvar-
tald. Vérime, ze $éf Fedu Powell bude
poucen z roku 2018, kdy ménovou
politiku utahoval prili§ rychle, aby
nasledné kvantitativni uvolfiovani
obnovil, byt pod jinym nazvem -
repo. Ale jak se fika — davétuj, ale
provéfuj,“ konstatuje Marek Sevéik.

CINSKA REGULACE

Nelze opomenout ani vyvoj v Ciné,
kde tamni regulace vyznamné ovliv-
nuje nékteré sektory jako technolo-
gie, on-line, reality a dalsi. Problémy
s realitnimi developery (napf. Ever-
grande) se zatim Ciné dafi drZet po-
mérné pod pokli¢kou. Navic posled-
ni zpravy indikuji, Ze by zasah statu
mobhl situaci stabilizovat. Dal$im jiz
déle trvajicim problémem by mohlo
byt zruseni vefejného obchodovani
nékterych ¢inskych akeii v USA. Jiz
se objevuji prvni spole¢nosti (Didi),

Upozornéni / Informace a propagacni sdéleni uvedena v J&T NOVINACH nejsou analyzami investi¢nich pfilezitosti ani investi¢nimi doporucenimi, nejsou ani vefejnou nabidkou na koupi &i Gpis
investi¢nich nastrojli ve smyslu zakona €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisd, stejné tak nepredstavuji nabidku k nakupu ¢i prodeji investicnich nastroj.
Vykonnost v minulosti ani ocekavana vykonnost v budoucnosti nejsou spolehlivym ukazatelem skute¢né budouci vykonnosti. Ocekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. Investofi jsou povinni se o vyhodnosti investic do jakychkoli investi¢nich nastroji rozhodovat samostatné, a to na zakladé nalezitého zvazeni ceny, pfipadného nebezpedi a rizik,
jejich vlastni investicni strategie a finanéni situace. S investovanim je spojeno riziko kolisani aktualni hodnoty investované ¢astky a vynost z ni a neni tak zaru€ena navratnost ¢astky ptvodné
investované. Pro kalkulaci ¢istého vynosu musi investor zohlednit poplatky placené dle platného ceniku. Zdanéni zavisi na osobnich pomérech investora a mize se ménit. Na www jtbank.cz jsou
zverejnény dokumenty podrobné popisujici charakter, vyhody a rizika souvisejici s produkty (prospekt, statut, klicové informace pro investory....) a informace o pobidkach ve vztahu k poskytovani
investi¢nich sluzeb Bankou. Vydava J&T Banka, a. s. / editor: Monika Vesela / kontakt: jtnoviny@jtbank.cz / www.jtbank.cz
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které se k takovému kroky uvolily. To
muze dale tladit na ostatni podobné
firmy a ptsobit odliv kapitalu, ktery
se muze prelit do trhu.

PROSINCOVY VYHLED

Prosinec bude predev$im o zvysené
volatilité, kterou budou vyvolavat
informace o nové mutaci covidu-19
omikron. Jeji zvy$ena nakazlivost ¢i
(ne)udinnost vakcin proti ni budou
informace, které budou vyvolavat
nervozitu. V druhé poloviné mé-
sice pak prijdou zasedani central-
nich bank, které ptedev$im v pripa-
dé Fedu, ale i ECB mohou pfinést
tlak na rizikova aktiva. Informace
podporujici volatilitu mohou ptijit
i z Ciny. ,Celkové se tedy domniva-
me, ze prosinec muize pfinést vybi-
rdni ziskd a lehkou nervozitu pred
koncem roku,“ tikd Milan Vanicek.

vym faktorem pro valuace aktiv, po-
kud nedochazi k adekvatnimu rastu
ziskil. Ty vSak mohou byt v nékte-
rych sektorech ohroZeny vzhledem
k vysokému PPI (nakladova inflace
= ceny vstupti) via¢i CPI (spotiebitel-
skd inflace = kone¢né vyrobky). Tedy
pokud se firmdm nepodafi udrzet
ziskové marze nebo alesponl zmirnit
neptiznivy dopad nékladové inflace,
pak by rizikova aktiva mohla celit ne-
gativnimu pohledu investort. Dalsi
kroky ménové politiky vyznamnych
centralnich bank a fundament spo-
le¢nosti budou proto faktory, které
budou tlacit investory k peclivému
vybéru vhodnych aktiv. Jako vhodna
aktiva se v tomto prostfedi nadale
jevi tézati (komoditni firmy), ener-
getika, bankovnictvi, farmaceuticky
pramysl ¢i nadéle vybrané technolo-
gie, které maji pravidelné a rostouct
cash flow.

Nelze opomenout ani vyvoj v Ciné,
kde tamni regulace vyznamné ovliviuje
nékteré sektory jako technologie, on-line,

reality a dalsi.

CO LZE OCEKAVAT
V ROCE 2022

Ptinejmen$im prvni polovina pris-
tiho roku bude nadile ve zname-
ni pandemie covidu-19, respektive
o tom, jak si stavajici vakciny ¢i léky
poradi s dal$imi mutacemi, které jsou
zfejmé nevyhnutelné. ,V zakladnim
scénati vSak vnimame podobné in-
formace jako jen kratkodobé nepii-
znivé, pokud nebudou nasledovat
pfisna preventivni opatfeni, kterd
by vyrazné negativné ovlivnila eko-
nomické oziveni. Rozhodné vsak
bude covid-19 stdle faktor, ktery je
potfeba zapracovat do investi¢nich
rozhodovani. V zakladnim scénari
nepocitdme s tim, Ze by byly zava-
dény celoplo$né uzavéry, jako tomu
bylo v roce 2020, popisuje Vanicek.

Dal$im dulezitym faktorem bude
hospodaiska politika se zaméfenim
na tu ménovou. Pod tlakem zvysené
inflace se vyznamné centralni banky
jako Fed ¢i ECB postupné prikla-
ni pfinejmens$im ke zpomalovani
soutasné velmi uvolnéné meénové
politiky. Utlumovéani programti QE
a pripadné zvySovani zdkladnich
urokovych sazeb mtize byt neptizni-

V neposledni fadé v navaznosti
na predchazejici bude dilezity eko-
nomicky vyvoj. V zékladnim scénari
lze ocekavat, Ze oZiveni po pandemii
bude nadale celosvétové pokracovat,
coz by mélo umoznit firmam vytva-
fet solidni zisky. V tomto prostfedi
by tedy expozice na akciové tituly
meéla byt dale preferovana pred dlu-
hovymi instrumenty, kde se bude
nepriznivé projevovat utlumovani
uvolnéné ménové politiky central-
nich bank.

»Soucasné ocekdvame, ze jak ukazuje
konec roku 2021, tak v roce 2022 by
se mohla na trh celkové vratit vyssi
volatilita, nez jsme byli zvykli v po-
slednich letech. Divody jsou popsa-
ny vySe. Ocekavame také, Ze reakce
investortt mohou byt razantnéj$i nez
doposud vzhledem k vysokym trov-
nim akciovych indext. Svédky jsme
toho byli naprfiklad u posledni vy-
sledkové sezony, kde se jakékoliv za-
vahdni trestalo vyraznym vybirdnim
ziskd, a to predev$im u firem, které
maji vysoké valuace zalozené na bu-
doucim vyhledu prudkého ristu,“
dodéava Milan Vanicek. =

Ptipraveno analytiky J&T Banky

Z financ¢nich trh...

PODILOVE FONDY

ZHODNOCENI

CENA PL ZA MESIC

J&T Money CZK 1403 -02%
)&T High Yield MM CZ 1,616 0,0 %
)&T FLEXIBILNT 1,507 -0,1%
J&T Bond CZK 1,543 -01%
J&T Opportunity CZK 4,139 -1.0 %
)&T KOMODITNI 0,553 -41%
J&T RENTIER Fund Al - CZK 1,200 -14%
J&T DIVIDEND Fund A1 - CZK 1418 -1.6 %
J&T Life 2025 1,263 -04 %
J&T Life 2030 1,353 -1.0 %
J&T Life 2035 1,379 -13%

data platna k 30.11. 2021
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Vystudovala Ekonomickou
fakultu na Vysoké Skole banské —
Technické univerzité Ostrava.
Pred rokem 2009, kdy nastoupila
do J&T, pracovala devét let v USA
jako financni analyticka a posléze
finan¢ni manazerka v oddéleni
biomediciny na Oregon Health

& Science University. V soucasné
dobé v prazské J&T Bance zastava
pozici obchodni Feditelky.
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Moviti Cesi ted nejvic fesi, jak ochranit hodnotu svého majetku v dobé, kdy Cesko zaziva

nejrychlejsi inflaci za poslednich nejméné deset let. Ukazuje to prizkum, ktery slovensko-

-Ceska privatni banka J&T kazdoro¢né déla mezi dolarovymi milionari. Alena Tkacova, ob-

chodni reditelka v prazské J&T Bance, fikd v rozhovoru, Ze jednim z nejzajimavéjsich zavért

letosni zpravy je, Ze se z tuzemskych milionar, lidi, ktefi vétsinou zbohatli diky podnikani,

zacinaji stavat investofri.

»Letos poprvé je vidét, ze z podnikatele, ktery dfiv
své veskeré finance vidy vracel zpét do firmy, se
stavd investor. Podivame-li se na zdroj jeho bohat-
stvi, neni to uz podnikani, ale pfedev$im investice.
Investuji i star$i generace a o investovani hodné
premysleji. Radi se a diky tomu ustali covidovou
krizi, udrzeli pozice, néco dokoupili a v podstaté si
ptipsali dvouciferné zisky,“ fikd Tkacova.

J&T Banka mé celkové v Ceské republice a na Slo-
vensku asi 60 tisic privatnich klienttl. Z toho asi
$est tisic spada do kategorie dolarovych milionar.

Vase banka pripravuje Wealth Report uz jede-
nactym rokem. Vy jste v bance uz od roku 2009
a s majetnymi klienty pfichazite do kazdoden-
niho styku. Mate tedy vyhodu urcitého srovna-
ni. Jak se milionafi méni?

I kdyZ se mezi dolarovymi milionafi objevuji sta-
le castéji i mladsi podnikatelé, z drtivé vétsiny
jde o lidi, ktefi se dostavaji do Zivotni faze, ktera
s sebou prinasi rozhodnuti, jak dal - zda své firmy
a podniky prodat, ¢i predat mladsi generaci. Mno-
hem vic si uvédomuji ubihajici ¢as a nyni, i diky
pandemii, si uvédomuji mnohem vice hodnotu
zdravi a rodiny. Umi si tedy udélat vice volného
¢asu, ktery vénuji jak sobé, tak i rodiné. A prestoze
inadale velmi tvrdé pracuji, umi si vice balancovat
préci a volny cas. To dfive nebyvalo, dfive Zili jen
praci.

Co je nyni z jejich pohledu tématem, které s va-
$imi privatnimi bankéfi nejvic resi? Inflaci, vy-
soké ceny akcii a nemovitosti?

Nejvic urcité rezonuji inflace, aktudlni déni na tr-
zich a budouci vyvoj. Inflaci vidi jako nejvétsi

hrozbu pro své bohatstvi a majetek. Mysli si, ze
inflace je ve skute¢nosti mnohem vyssi nez ofi-
cialné avizovanych Sest ¢i sedm procent. Prirozené
tak maji obavy a chtéji se s nami predev$im ba-
vit o tom, jak sviij majetek uchovat, ochranit, jak
zkratka kvtli inflaci neztratit investi¢ni silu a ne-
zchudnout.

Co zajimavého jesté z prazkumu vyslo?

Ukazalo se, Ze v oblasti investic jsou ochotni mno-
hem vice prijimat riziko. Vice diverzifikovali sva
portfolia. Mnohem ¢astéji maji v portfoliich akcie,
at uz jednotlivé tituly, nebo v podobé investi¢nich
fondt. Vyhledavaji prilezitosti, které nabizeji vys-
$i zhodnoceni a pomohou inflaci prekonat. Také
hledaji ptilezitosti, jak investovat do nemovitosti
nebo firem, at uz v podobé startupd, i private
equity.

TakZe se méni pohled movitych lidi na investo-
vani?

Letos poprvé je vidét, Ze z podnikatele, ktery ves-
keré své finance vzdy vracel zpét do firmy, se stava
investor. Podivame-li se na zdroj jejich bohatstvi,
neni to uz podnikani, ale predev$im investice. In-
vestuji i star$i generace a o investovani hodné pre-
mys$li. Radi se a diky tomu ustéli covidovou krizi,
udrzeli pozice, néco dokoupili a v podstaté si pri-
psali dvouciferné zisky. Predbéhli obecnou popu-
laci, ktera se bude muset inflaci zacit také branit
a také bude muset investovat.

Jaké maji tito lidé hodnoty? Na pocatku ¢eského
kapitalismu byli bohati spi$ spolecnosti vnima-
ni kriticky. Méni se to?

Mozna ze ¢ast toho, na co se ptite, je jen medialni

obraz. Vidime v priizkumech uz léta, Ze tito lidé
jsou napriklad mnohem vétsi patrioti nez zbytek
spole¢nosti. Média ¢asto neukazuji pozitivni véci,
které ve svém okoli délaji. My vime, ze rekonstruu-
ji historické budovy, opravuji mosty, podporuji
sportovni tymy a zdjmové krouzky, maji vlastni
nadace. Podporuji znevyhodnéné déti ve studiu,
staraji se o své zaméstnance. Jsou aktivni v mis-
tech, kde pisobi, a mistni komunité hodné vraci.
O tom se prili§ nemluvi, protoZze oni sami nemaji
pottebu o tom piili§ mluvit.

Co ale dlouhodobé kritizuji, je fungovani statu.
Vadi jim statni politika, ktera spole¢nost vic a vic
rozdéluje a nikam nds neposouva.

Z reportu také vyplyva, Ze se bohati logicky oba-
vaji vys$ich dani...

Zdanéni hodné rezonovalo kolem voleb, ted to
mirné utichlo. Z rozhovort s témito lidmi vyply-
vé, Ze nemaji problém odvadét dané z majetku, ale
chtéji védét, do ceho konkrétné ty penize ptjdou.
Pokud tyto penize stat jen rozda nebo spotiebu-
je, misto aby se za né stavéla infrastruktura nebo
zlepSovalo zdravotnictvi a Skolstvi, tak s vys$$imi
danémi nesouhlasi.

V minulosti se ve Wealth Reportu také ukazo-
valo, Ze tieba slovensti milionafi jsou okazalejsi
nez cesti. To stale plati?

Kdyz jsme s priizkumem zacinali, ukazovalo se,
7e Slovaci davali své bohatstvi ¢astéji na odiv. Cesi
byli radsi trochu skryti. Ale ted nas prekvapilo, jak
se Slovéci svym postojem ptiblizili Cechéim. Ne-
vime presné, co se stalo, ale je tam citit uréitd vétsi
zralost.
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Co se tyce bohatych Cecht, tam ¢asto ani nepo-
zndte, Ze jsou to milionafi. Pfijedou metrem nebo
tramvaji... MoZna je to tim, Ze chtéji byt zaclenéni
do svého prosttedi, nechtéji byt uznavani jen kvuli
penézéim. Casto ani jejich okoli netusi, kolik pe-
néz maji.

Co zeny? Zvétsuje se jejich zastoupeni mezi lid-
mi, ktefi disponuji v pfepoctu miliony dolart?
Postupné jejich pocet roste a bude riist s tim, jak se
pro né objevuji prileZitosti. Je to otazka kulturniho
a ekonomického vyvoje, zmény nenastanou za rok
nebo za dva. Z dotazovanych je jich asi deset pro-
cent. Ale i kdyz jsme se divali na tento pomér
ve vyspélém svété, napriklad v USA, bylo zastou-
peni Zen v této kategorii movitych lidi jen asi pat-
néct dvacet procent. Relativné médlo jich majetek
vybudovalo. Casto jsou v této kategorii Zeny, které
se k vétsimu jméni dostaly tfeba rozvodem nebo
pfi genera¢nim predavani majetku.

Vase prace také znamena starat se o to, aby J&T
movitym lidem méla co nabidnout. Co klienti
v soucasnosti chtéji?

Chtéji hlavné uchrdnit a udrzet bohatstvi. Dfiv
chtéli vic rtist. Kdyz byla nizka inflace, stacil
ke spokojenosti ro¢ni vynos Ctyfi pét procent.
Ale v dnesni dob¢, kdy mira inflace leti do vel-
kych ¢isel, to uz nestadi. Revidujeme s nimi jejich
portfolia a diskutujeme, jak prosttedky aloko-
vat. Chtéji vyssi vynos, ale s tim souvisi i vyssi
rizikovost a delsi investi¢ni horizont. O tom se
s klienty hodné bavime. To je dtilezita role nasich
bankét.

Co jim nabizite? Dlouhodoba bolest klasickych
retailovych bank je, Ze drobnym klientéim nena-
bizeji prili§ atraktivni produkty se zajimavym
vynosem...

Bavime se zejména o tom, co od svych financi oce-
kavaji, jaky maji cil a jaky ¢asovy horizont. Kdy
budou penize potfebovat a na co. Resime s nimi
hodné rtistovou slozku portfolia — takzvana nomi-
néalné pruzna aktiva. Jsou to aktiva, ktera reaguji
na trzni situaci a na inflaci. Sem patfi tfeba nemo-
vitosti, akcie nebo investice formou private equity.
Nejsou to aktiva s fixnim vynosem jako sménky
nebo terminované vklady.

Jisté se setkavate i s tim, Ze vasi klienti vidi ra-
ketovy rust, jak to bylo napfiklad u bitcoinu,
a nahle jim tfeba roc¢ni vynos deset procent uz
nestaci. Komplikuje vam to Zivot?

To, Ze jsou na trhu produkty, které ptinaseji ex-
trémni vynosy, md vidy néjaky diivod. Klienty
samoziejmé vynosy ldkaji, ale musim také fici, Ze
jsou uz poucenéjsi. Pokud néco ma vysoky vynos,
velka fada movitych klienti je spiSe podezirava.
Nas$ vztah je o partnerstvi, diskusi o tom, co od in-
vestice o¢ekavaji a jaké riziko jsou ochotni nést.

Kdyz ale dnes vidime, kdo v§echno z movitych
podnikateli investoval napriklad do velmi ris-
kantnich smének skupiny Arca Investments, tak
je to zarazZejici...

Je pak otazka, kdo jim radil.
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A kdyz za vami priSli s myslenkou investovat
do téchto smének?
Tento typ produktu jsme jim nenabizeli.

A kdyz prijdou a chtéji investovat do bitcoinu?
Kryptomeény nejsou néco, co bychom klientim ra-
dili. Banky navic kvtili legislativé ani nemohou na-
bizet pfimé investice do bitcoinu. Ale zatadili jsme
do nabidky fond, ktery je na kryptomény zaméte-
ny - Blockchain Fund. Ten mé svého manazera,
ktery oblasti kryptomén rozumi. Ale je potieba si
udélat predtim domdci kol a mluvit s klientem
o rizicich takové investice. Samoziejmé Ze mezi
klienty jsou i lidé, ktefi se tomu velmi vénuji a svét
kryptomén sleduji. Potdd je tfeba mit na paméti,
ze nadi klienti od nas chtéji hlavné uchovat maje-
tek a zhodnotit ho v dlouhodobém horizontu.

Ale mame i dal$i feSeni, ktera se hodi do rusto-
vych slozek portfolii. Investice do startupt v po-
dobé fondu J&T Ventures nebo jiz zminovany
Blockchain fond nebo fond zaméfeny na kyber-
netickou bezpec¢nost. Nabidka je $iroks, je tfeba
si v8ak s klientem Fici, co o¢ekava od financi, zda
ma tfeba déti a bude chtit financovat jejich vzdé-
lavani, nebo co je cilem jeho investic a majetku.
Je to hodné komplexni zvazovani a pohled, jehoz
vysledkem je plan a strategicka alokace. Ale ur¢ité
bych doporucila, abyste velkou ¢ast dal do rtistové
slozky svého portfolia.

Tedy akcie. Ale nemél by se vas$ klient nyni akcii
spi$ obavat?

Nejen akcie, jde o pruzna aktiva, takova, co maji
potencial prekrocit inflaci. Nicméné mate pravdu,

Bavime se o tom, co od svych financi ocekavaji, jaky
maji cil a jaky casovy horizont, ve kterém budou penize
potiebovat. Resime hodné riistovou slozku portfolia.
Nyni, kdy je inflace vysoka, ocekavaji vyssi vynos

a jsou otevreni vy$Simu riziku.

Vy klientim nékteré investice nerozmlouvate?
Klienti nabidky dostavaji rtizné a chodi se k ndm
ptat na nazor. Ze zasady nepomlouvame kon-
kurenci, na pfimou otazku v$ak poukazujeme
na fundament dané investice, na jeji vyhody a ne-
vyhody, rozhodnuti je vsak na klientovi. Casto své
investice diverzifikuji a maji jesté jiné banky a jiné
poradce, zkousi rizné cesty a hledaji, komu vérit
a kdo jim nabidne néjakou hodnotu. Kdyz klient
ptijde a fekne: ,,vy to v nabidce nemate, ale mné se
to libi,“ tak mu nas nazor fekneme. Jsou produkty,
které jako banka nedéldme, ale umime klientovi
poradit, kam m4 jit. To je smysl privatniho ban-
kovnictvi. Né§ cil je mit expertizu a vybudovat si
u klient ddvéru, abychom se jim tfeba za deset let
mohli podivat do o¢i a oni byli spokojeni.

Kdyz za vami ptijdu se 30 miliony korun a budu
je chtit zainvestovat na deset let. Co mi dnes po-
radite?

Uz asi pred tfemi lety jsme zaali pracovat na fon-
du, ktery nyni nabizime a stiva se nasi vlajko-
vou lodi. Je to private equity fond J&T Arch
Investments, ktery ma ambici stat se jednim z nej-
vétsich evropskych fondu tohoto typu. Je na ném
zajimavé, ze portfolio jeho aktiv je diverzifiko-
vané napri¢ sektory. Najdete tam nemovitosti,
e-commerce, firmy, které uz jsou vybudované,
naptiklad EPH, ale i nadéjné mladé firmy jako
Rohlik. Investor ma z dlouhodobého hlediska za-
jistény stabilni rist, ktery porazi inflaci. Navic je
verejné obchodovany na prazské burze, coz vétsi-
na FKI fondi neni. Investorovi tak nabizi flexibilni
ptistup k financim. Za mé je tak J&T Arch inves-
ti¢ni fedeni, které na zdej$im trhu nemd obdobu.

akcie rozhodné patti do rtstové slozky, a pokud
nepotiebujete finance za pal roku, mél byste je
v portfoliu mit, at uz akciovy fond, nebo dany titul.

A co investice do akcii CEZ, ke které jste mnoho
klienta pfivedli? Sice trvalo néjaky cas, ale ted
jsou asi spokojeni...

To jsou prilezitosti, kde jsme sledovali fundamen-
ty a vyuzili jsme je i pro klienty. Mame velmi sil-
ny tym analytiki a ekonomt, o které se mizeme
opirat. Ale neni jen o akciich. Je dalezité zminit,
ze spousta movitych lidi ma stale hodné konzer-
vativni portfolia, kterd budou ztrédcet na hodnoté,
a to nejen kvili inflaci. Ukolem bude zménit mys-
leni a portfolia prenastavit, zvétsit na dvojnasobek
rustovou slozku, ktera je nyni v primeéru jen ko-
lem patnacti dvaceti procent.

Zajimavé téma je investovani Zen. Studie se riuz-
ni v tom, zda Zeny investuji 1épe nez muzi. Jaky
na to mate nazor vy?

Ja tady rozdil mezi muzi a Zenami nevidim. Mezi
témi, kdo se boji rizika, jsou jak Zeny, tak muzi.
I mezi Zenami jsou dravéj$i investorky. Kdyz se
potkavam s klientkami, tak i mezi nimi jsou velmi

znalé, s velmi sofistikovanymi dotazy. =

Autor:
Marek Miler, text vznikl ve spolupréci
s Hospodarskymi novinami
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Cesti a slovensti dolarovi mi-
lionafi se méni. Hlavni slozku
jejich bohatstvi letos poprvé
tvori spise prijem z investic nez
z vlastniho podnikani. Vyplyva
to z vysledkd jedenactého ro¢ni-
ku unikatniho prazkumu ces-
kych a slovenskych dolarovych
milionara J&T Banka Wealth
Report 2021.

Na krizovatce
vyzev | prilezitosti

Jiz jedendct let J&T Banka podrobné
studuje investi¢ni mysleni a chovani
¢eskych a slovenskych dolarovych
milionara. Béhem té doby dostala
jedine¢nou prilezitost detailné na-
hlédnout do mnoha oblasti jejich
zivota. ,Letos poprvé jsme vsak
svédky zasadni zmény. I kdyZ jsou
dolarovi milionati prevazné podni-
kateli, v pfimém prenosu sledujeme
jejich pfeménu v investora. Hlavni
slozku jejich bohatstvi tedy poprvé
tvofi vétsinovym podilem prfijem
z investic nez z vlastniho podnika-
ni,“ popisuje hlavni zménu Alena
Tkacovd, obchodni feditelka J&T
Banky.

Tento trend je podtrzen genera¢ni
vyménou. Mezi dolarovymi milio-
nari se stale castéji objevuji mladi
podnikatelé, kteti jsou vice zamére-
ni na investice a v investi¢nich roz-
hodnutich jsou vice odvazni. AvSak
i dolarovi milionafi na vrcholu své
pracovni kariéry jiz vSechny své
volné finanéni prostfedky neinves-
tuji pouze do svého podnikani. Sta-
le ¢astéji hledaji zajimavé investi¢ni
prilezitosti, nejcastéji pak v podobé
investic do firem ¢i nemovitosti.

Nejen nova krev je vSak inspirovala
k hledani novych prilezitosti, ale také
aktualni situace na trhu. Skon¢ila

doba komfortni inflace, expanzivni
monetarni politika vyustila v pret-
lak hotovosti, a tak jsou dolarovi
miliondti nuceni hledat pfileZitosti
ke zhodnoceni a uchovani svého bo-
hatstvi. Jako jedni z prvnich si tato
rizika i ptilezitosti uvédomili a zacali
byt otevfeni vy$$imu riziku a soucas-
né vys$im vynosam. Jejich portfolio
je diverzifikovanéjsi a diky predcho-
zim zkuSenostem z krizovych let
ustali také covidové vykyvy, neopou-
§téli své investicni zdméry a pozice
a vysledkem jim jsou tak dvoucifer-
né prirtistky bohatstvi.

DLOUHODOBA
PARTNERSTVI PRINASE)T
NOVE PRILEZITOSTI

»UZ vice nez 25 let jsme partnerem
nasich dolarovych milionatd - za tu
dobu jsme si progli jak léty krizo-
vymi, tak Casy $tédrymi. Stojime
na pocatku obdobi zvysené inflace,
ktera nas bude provazet jesté nékolik
nasledujicich let,” fikd Alena Tkéco-
va. Nova doba si Zada novy pohled
na finance a bohatstvi. Je tieba vice
se zabyvat ocekdvanim od financi
a planovat dlouhodobé. ,Véfim, Zze
vsak spole¢né i toto naro¢né obdobi
zvlddneme a Ze diky nasemu dlou-
hodobému partnerstvi nalezneme
nové prilezitosti,“ dodava.
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Prlizkum probihal od zafi do Fijna 2021 ve spolupraci
s vyzkumnou agenturou Perfect Crowd.

Cilem prlizkumu bylo zmapovat investi¢ni chovani

a zivotni styl Ceskych a slovenskych dolarovych
milionar{, tedy osob, jejichz disponibilni majetek

ma hodnotu alespor 1 milion americkych dolard.

Do prlzkumu se zapojilo 310 respondentt z Fad dola-
rovych milionar (203 Cech( a 107 Slovak(). Data byla
sbirana prostrednictvim online dotaznikd. Kvalitativni
pohled doplnily hloubkové rozhovory se 20 respon-
denty (15 v Ceské republice, 5 na Slovensku).
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VYVO) OCEKAVANI NEJZAJIMAVE)STHO ZHODNOCENT INVESTIC

Od kterych investic Ize podle vas v souc¢asné dobé ocekavat nejzajimavéjsi zhodnoceni? (Gdaje v %)

Stavebni pozemky

Startupy

Reziden¢ni nemovitosti

Akcie zahrani¢nich firem

Zemédélska plida

Sbératelska aktivita

Kryptomeény, bitcoin

Jiné nemovitosti

Komodity

Korporatni dluhopisy

Akcie Ceskych firem

Zlato

Podilové fondy

Sménky

Drahé kovy, drahokamy

Obchody s ménami

Terminované vklady

Statni dluhopisy

Jiné
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Dalsi exkluzivni vysledky
prizkumu J&T Banka
Wealth Report najdete

v pristich vydanich novin.
Doctete se tu napriklad,

u kterych investic oCekavaji
dolarovi milionari nejvyssi
zhodnoceni, co povazuji
za nejvetsi hrozbu pro
své bohatstvi nebo jak jde
podle nich dohromady
udrzitelnost a podnikani.

www.JTBankaWR.com
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JAK DOLAROVY MILIONAR
VYPADA

Dolarovi milionafi jsou v obou ze-
mich nejcastéji podnikateli nebo ve-
doucimi pracovniky. I kdyz pribyvaji
i mladi dolarovi milionafi, ktefi sviij
majetek postavili na Gspé$ném pod-
nikatelském pribéhu, je tuzemskym
dolarovym milionaftim primér-
né mezi 53 a 55 lety. S nardstajicim
vékem prvni generace polistopado-
vych uspésnych dochazi stile casté-
ji k predavani rodinného bohatstvi
nastupcim. V rozhodnuti mnoha
movitych na vrcholu rychleji opustit
vedouci roli v byznysu napomohla
doba pandemie. Ti, ktefi k tomuto
kroku pfistoupili, se rozhodli déni
ve firmé jen z dalky sledovat nebo si
uzivat zaslouzeného diichodu.

Svét dolarovych milionafd je i nada-
le svétem muzskym. V porovnani se
svétem, kde se Zeny milionarky obec-
né objevuji v rodinach, ve kterych se
majetek predava po nékolik genera-
ci, Ize i u nas ocekavat, Ze jejich podil
bude stoupat, byt velice pozvolna.

MOVITI NEDAVAJI SVE
BOHATSTVI NA ODIV

Cesky i slovensky dolarovy milionat
je stile méné rozeznatelny od béz-
nych lidi. Snazi se byt neokazaly, ne-
dava na odiv své bohatstvi. V Ceské
republice 85 % dotazovanych uvedlo,
Ze dosli k ndzoru, Ze se radi obklopu-
ji vécmi, na kterych jejich exkluzivita
neni patrna na prvni pohled, a do-
konce 82 % prohlasilo, Ze jsou radi,
kdyz lidé v $ir$im okoli nedokdzou
odhadnout, kolik penéz vlastni. Tyto
zavéry plati i pro Slovensko, kde do-
$lo k velkému posunu v mysleni bo-
hatych. Slovensti dolarovi milionari
uz také ustupuji od okdzalosti - 83 %
jich prohlasuje, Ze se radi obklopuji
vécmi, na nichZ neni vysoka cena vi-
dét, a dokonce 85% uvedlo, ze jsou
radi, Ze na nich neni vidét bohatstvi.
Pracuji na seberozvoji

Moviti lidé na sobé i pres vysoké
pracovni vytizeni stéle pracuji. Zdo-
konaluji se v novych praktickych
dovednostech, jako jsou jazyky ¢i
programovani (60 % CR, 63% SR),
ti mlad$i nevéhaji vyuzivat sluzeb
koucde ¢i terapeuta, ktery jim poma-
hé posouvat se déle (16 % v CR, 16%
v SR). Tento trend u mladych milio-
naft miize odrazet snahu o celkovou
zivotni pohodu a naplnéni. I kdyz
penize zlstavaji nadile az na prv-
nim misté, mlad$i miliondfi berou

na ztetel i dal$i kritéria dspéchu, jako
je moznost pomoc svétu.

DOLAROVI MILIONARI
VE SVETE INVESTIC

I kdyz je dolarovy milionaf stéle spi-
$e konzervativni investor, kvuli ros-
touci inflaci se zadind vice otevirat
riziku. Diky svym znalostem a od-
bornym kontaktim dokazal inflaci
predikovat a zménil své investi¢ni
chovani. Nékteré pozice udrzel, vy-
uzil prilezitosti na dokoupeni a ote-
viel se vétsi diverzifikaci portfolia.
Zatadil do né z pohledu inflace
pruznéjsi aktiva jako podily ve fir-

mach ¢i nemovitosti, kterd dokazou
znehodnoceni 1épe odolavat.

Nejvys$si zhodnoceni ¢esky movi-
ty stale ocekava od nemovitosti,
a to i pfes nebo pravé kvili jejich
nariistajici cené. Nejvice véfi in-
vesticim do stavebnich pozemkd,
nadale do velké miry duvétuje rezi-
den¢nim nemovitostem. Stabilné si
vede zemédélska piida. Vynos vidi
véak i u investic do akcii zahranic-
nich firem ¢i startupt. Mladsi gene-
race pak zhodnoceni mnohem ¢as-
téji ocekava u sbératelskych aktiv ¢i
kryptomén.

DOLAROVY MILIONAR V KOSTCE

| pFes vysoké pracovni vytizeni
na sobé stdle pracuje.

| kdyz je stale spiSe konzervativni
investor, kv{li rostouci inflaci se
zacina vice otevirat riziku.

Diky svym znalostem a odbornym
kontakttim dokazal inflaci
predikovat a zménil své investicni

chovani.

Nejvy3si zhodnoceni stale ocekava
od nemovitosti, a to i pres nebo
pravé kvuli jejich nardstajici cené.

V uméni vidi investi¢ni potencial, ale
do svého portfolia ho zafazuje spise

vyjimecné.

Rok 2021 pro néj byl Uspésny, jeho
bohatstvi rostlo rychleji nez v roce

2019.

Za jeho zbohatnutim stoji predevsim
investice, které tak poprvé prekonaly
vynosy z vlastniho podnikani Ci

zaméstnani.

Dlouhodobé kritizuje stat
z nedostatku vizionarstvi

a leadershipu.

S22
=
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S

Star$i slovensti dolarovi miliona-
fi Castéji ocekavaji vynos od rezi-
den¢nich nemovitosti a podilovych
fondt, mladsi generace by vsadila
spi$e na kryptomény, startupy a ze-
médélskou pudu. Tento nepomér
odrazi odlisnou Zivotni situaci. Mla-
di milionafi jsou ochotni se poustét
do novych projektii a objevovat nové
technologie, jsou motivovani prede-
v8im rtstem. Star$i naopak hledaji
bezpecné zajisténi nabytého jméni,
treba pravé skrze investice do nemo-
vitosti. =

Zlato uz nepovazuje za symbol
uchovani hodnoty a zacina vice
preferovat kryptomény a bitcoin.

O akcie se zacal vice zajimat

az v posledni dobé, kdyz hledal
prilezitost, jak ochranit bohatstvi
pred inflaci.

PFi vybéru akcii se spoléha hlavné
na své vlastni znalosti a instinkty.

O aktualnich investicnich trendech
diskutuje kromé bankére nejcastéji
s pracovnimi kontakty ¢i obchodnimi
partnery a prateli nebo ¢leny rodiny.

Soucasnou ekonomickou situaci
vidi stéle spiSe jako pfileZitost nez

hrozbu pro své investice.

Transformace ekonomiky, vzdélava-
ni, digitalizace, infrastruktura - to
jsou oblasti, kde vidi pfileZitosti pro

zlep3eni a investice.

Zastava nazor, ze spolecenska
odpovédnost a byznys nejsou
V rozporu a ze svétové problémy

jsou podnikatelskymi prilezitostmi.

Elektromobily povazuje za pomérné
nepraktické, ale pravdépodobné

prinosné pro Zivotni prostredi.

Statu pfilis nevéri, nebot nedrzi
slovo a ¢asto méni pravidla.

J&T BANKA NOVINY 9



NAZORY

Inflace ohrozuje rust bohatstuvi.
Je nutné zrevidovat portfolio

Tak vysoka inflace tu uz desitky let nebyla. Kdo si dfive vystacil v portfoliu se
stabiliza¢ni slozkou v podobé terminovanych vkladii a s dluhopisy, prichazi nyni
plizivé o sviij majetek. Ro¢ni vynosy z nich totiz inflace prevalcuje. Aby investor
ochranil svoje bohatstvi, musi provést revizi svého portfolia a zaradit do néj

flexibilnéjsi aktiva.

Neni prekvapivé, ze nastdva to, pred
¢im ekonomové nejen J&T Banky
varovali. Inflace zrychluje. ,Nejedna
se ale jen o na$ domadci pribéh, s in-
flaci se potyka cely svét. Také v USA
dosahla inflace vice nez 6 procent,
k 6 procenttim se dostala v Némec-
ku. Takové hodnoty inflace u nas
nedosahovala vice nez 20 let, na Za-
padé tfi dekady. tika hlavni ekonom
J&T Banky Petr Sklenat.

Tato inflace je v8ak trochu jind nez ty
predchozi. Neni totiZ tazena jednou
polozkou. ,V roce 2008 to napriklad
celosvétové byla ropa, ktera se u nas
jesté spojila se zvySovanim DPH
a zavadénim poplatka ve zdravot-
nictvi. V leto$nim roce to ale neplati,
riist uz je plo$ny,“ uvadi Petr Sklenaf.

Centralni banky pavodné predpo-
kladaly, Ze jde o jednorazovy $ok,
ktery souvisi s tim, jak se ekonomika
rozjizdi po pandemii. ,Pravdou je, Ze
zpocatku nastal velky $ok, ktery by se
dal vysvétlit tim, Ze rostly nabidkové
ceny vstupil. Ale uz nékolik mésict
je zfejmé, Ze tento pivodni vnéj-
§i Sok se prelil v poptavkovy Sok,“
konstatuje Petr Sklenat. Inflaci u nas
uz tedy tdhnou hlavné ceny sluzeb.
Analyza Ceské narodni banky navic
ukdzala, ze celd polovina inflace je
domadciho pavodu.

VRCHOL INFLACE JE STALE
JESTE PRED NAMI

Ani vyhled do budoucna neni prilis
optimisticky. Inflace bude déle zrych-
lovat. Na prelomu roku se dostane
k 6 procentim, na zacatku pristi-
ho roku k 7 procentim, teprve bé-
hem roku by pak méla zpomalovat.
»1kdyz v druhé poloviné roku inflace
zpomali, tak pramérna inflace pro
pristi rok zlistane vyrazné nad 5 pro-
cent. Ve stfednédobém horizontu tfi

10 )&T BANKA NOVINY

az péti let pak bude podle mého na-
zoru inflace stale zvy$end ve srovnani
s poslednimi deseti az patnacti lety,“
upozornuje hlavni ekonom.

Prvnim davodem je, Ze problém
je globalniho charakteru. I kdyz se
Ceské republice bude datit doméci
inflaci utlumovat, stdle budou pii-
chézet infla¢ni tlaky z vnéjsiho své-
ta. Druhym déivodem je nartstajic
tolerance k inflaci, a to jak ze strany
spottebiteltl, tak ze strany tvirct
hospodatskych politik, tedy central-
nich bank. ,Jesté pred dvéma lety by
bylo neptredstavitelné, Ze by inflace
byla 5 procent a rada centralnich
bank by zistala v klidu a tvrdila, Ze
stdle existuji davody, aby urokové

sazby zlstaly na nule, pfipomina
Petr Sklendt. Jinymi slovy, k dal$im
davodtim vyssi inflace patfi extrém-
né uvolnéna ménova politika. Spe-
cialné pro evropsky region se brzy
dal$im faktorem stane New Green
Deal, ktery velmi piisné nastavuje
regulace emisi uhliku, a to ve dvou
rozmérech - vétsi penalizace na jed-
notku kazdé emise a soucasné rozsi-
feni oblasti, jichZ se penalizace tyka.

Ceska narodni banka zatim na in-
flaci reaguje nejrazantnéji. ,Uz v 1été
tvrdila, Ze sundavd nohu z plynu,
a na podzim dala velmi razantné
nohu na brzdu a zvysila Grokové saz-
by. Zaroven rika, ze i kdyz jsou nyni
sazby nejvyssi od podzimu 2008, tak

stéle je$té nekoncime,“ uvadi Skle-
nét. Ceskd narodni banka také za¢ne
prodévat vynosy ze svych devizo-
vych rezerv, ¢imz se vrati k tradici
z let 2003 az 2012. Planem centralni
banky je dostat korunu na hodnotu
kolem 24 korun za euro.

PANIKA NENT NA MISTE

Ceka nas tedy obdobi zvysené inflace
delsi, nez vsichni ptvodné planova-
li. T pres vyssi infla¢ni hodnoty vsak
neni nutné mit obavy z kolapsu pe-
nézniho systému nebo hyperinflace.
Panika tedy neni na misté. Inflace
ptinuti dfive nebo pozdéji véechny
centralni banky, aby zacaly utahovat
svou ménovou politiku, a urokové
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sazby pdjdou nahoru. Regiondlni
rozdily v§ak budou v tempu zvySova-
ni drokovych sazeb. Ptipraveni mu-
sime byt i na silnéjsi kurz koruny. ,,Je
tedy dulezité pracovat s témito riziky
a prijimat zajiSténi jak kurzového,
tak urokového rizika,“ doporucuje
Petr Sklenaf.

TERMINOVANE VKLADY
BOHATSTVI NEOCHRANI

V souvislosti s tim, co bylo popsano
vySe, se logicky nabizi otazka: Jaka
aktiva drzet v infla¢nim prosttedi,
aby udrzela redlné bohatstvi? ,Kri-
tériem pro aktiva je jejich nomi-
nalni pruznost,“ vysvétluje analytik
J&T Banky Pavel Ryska.

Za aktiva nomindlné nepruznd lze
oznadit béiny ¢ terminovy ucet
nebo naptiklad dluhopis. Ty maji
totiz pevny nominal, ktery na inflaci
neumi reagovat. Na béznych tctech
se v ptipadé vyssi inflace zvysi Grok
jen mirné a u vétsiny dluhopisi je
urok fixni. Pokud se inflace neceka-
né zvysi, tak se ji ani urok, ani jistina
téchto instrumenti nepfizpisobi.
Investor tak mtiZe zjistit, Ze nominal-
né zafixovany drok a jistina nestaci
inflaci ani vyrovnat.

Aktiva, ktera Zadny nominal nemaji,
na tom jsou v pripadé inflace lépe.
Kdo si koupi podil ve firmé, kupu-
je jej za trzni cenu, a pokud se jej
nasledné rozhodne prodat, opét jej
proda za trzni cenu. Tato trzni cena
je nomindlné pruzna a s velkou prav-
dépodobnosti bude inflaci kopiro-
vat. Trzni cena firmy se totiz odviji
od jejich ziskd. A pokud v inflaénim
prostfedi firmé rostou rychleji trz-
by i ndklady, pak porostou rychleji
i zisky. To je diivod, proc¢ se v inflaci
budou firmy zhodnocovat rychleji
a s tim i nase podily v nich.

Totéz plati pro nemovitosti, u nichz
tvori fundament hodnoty najem.
Ten také sleduje ostatni ceny v eko-
nomice a pti vy$si inflaci roste rych-
leji. Mezi nominalné pruzna aktiva
mizeme zafadit také drahé kovy
a v poslednich letech stile popular-
néjsi kryptomény.

»Kdyz se podivime naptiklad
do USA sedmdesatych let minulého
stoleti, kdy vSechny prekvapila vyso-
ka mira inflace, tak zisk firem reago-
val na narust inflace zdvojnasobenim
svého tempa rastu. Toto zrychle-
ni bylo déno tim, Ze firmam rostly
rychleji nejen néklady, ale i trzby,

coz se projevilo na ziscich. Ro¢ni in-
flace ¢inila zhruba 9 procent, a zisky
firem rostly tempem 10 procent. Kdo
mél tedy penize ulozené v podilech
na firmach, dokdzal inflaci mirné
pfekonat a uchovat si bohatstvi,”
popisuje zkusSenost investort z mi-
nulosti Pavel Ryska. Podobny ptibéh
bychom vysledovali i u nemovitosti,
které se tehdy v obdobi inflace zhod-
nocovaly o 12 procent ro¢né.

PORTFOLIA BOHATYCH
CECHU JsoU VUCI INFLACI
ZRANITELNA

Cesi stale patfi k pomérné konzer-
vativnim investorim, coz mtZe nyni
pro jejich portfolio predstavovat
ohrozeni. Je to patrné, kdyz se podi-
vame na typické portfolio movitych
Cecht, a srovndme jej napt. s mode-
lovym portfoliem, které sestavil ma-
gazin Forbes.

»U Ceského movitého investora je aZ
45 procenty zastoupena stabiliza¢ni
slozka, tedy bankovni vklady nebo
instrumenty penézniho trhu. Velmi
silny podil ma také vynosova sloz-
ka, kterou tvori dluhopisy. Jen velmi
mald je pak ristova slozka tvofena
podily ve firmach. V modelovém
portfoliu Forbesu je vsak velmi niz-
ka stabiliza¢ni slozka a naopak velmi
silnd riistova slozka,“ popisuje rozdi-
ly Pavel Ryska.

Pokud bychom pouzili na obé port-
folia vynosnosti jednotlivych aktiv
v Ceském prostiedi, tak by za po-
slednich 5 let vykonnost typického
»Ceského* portfolia ¢inila 3,2 pro-
centa ro¢né. Kdyz bychom vzali
modelové portfolio Forbesu (a opét
v ném pouzili vynosy ¢eskych aktiv),
tak by vykonnost dosahovala pres
7 procent ro¢né. ,,Z toho je jasné vi-
dét, Ze pii soucasné mite inflace oko-
lo 6 procent a jejim o¢ekavaném dal-
$im nartistu by ceské portfolio na jeji
prekondni nestadilo a bohatstvi in-
vestora by neochranilo, zdtiraziuje
analytik.

Analyza naznacuje, Ze bohatstvi
ochrani pouze odvaznéj$i portfo-
lio, v némz je vyraznéji zastoupena
ristova slozka. ,Setrvavani u tzv.
konzervativniho portfolia nyni zna-
mena kvili inflaci téméf garantovou
redlnou ztratu bohatstvi. Pokud chce
investor udrzet hodnotu svého bo-
hatstvi, mél by uvazovat o pruznych
aktivech, ktera dokdzou inflaci kopi-
rovat,“ dodava Pavel Ryska. =

Patrik Tkac pokracuje
v konsolidaci svého
majetku

Holding J&T Capital Partners, ktery v poloviné roku zaloZil Patrik Tkac
a do néhoz hodla zkonsolidovat své podily na spole¢nych podnikatel-
skych projektech s Danielem Kretinskym, se rozrista o dalsi majetkové
Gcasti.

Vedle jiZ dfive akvirovaného 44% podilu spolecnosti Energeticky a pra-
myslovy holding aktualné J&T Capital Partners investoval do podilu

ve spole¢nosti EC Investments. Ta spoluvlastni G¢asti ve spole¢nos-
tech podnikajicich v sektoru e-commerce, jako jsou online srovnavac
Heureka nebo internetovy prodejce potravin Kosik.cz. EC Investments
v soucasnosti také stale patfi minoritni podil ve skupiné Mall Group,
ktery je oviem pfedmétem nedavno podepsané prodejni transakce se
spolec¢nosti Allegro, polskou jedni¢kou v oblasti e-commerce.

Druha z nedavno realizovanych investic sméfovala do Gcasti ve firmé
Supratuc 2020, spole¢ného podniku s predni Spanélskou maloobchodni
skupinou Eroski. Supratuc 2020 je jednickou v prodeji potravin na Ba-
ledrskych ostrovech a patfi mezi Ctyfi nejvétsi Fetézce v Katalansku.

V obou téchto regionech provozuje pod znackami Eroski a Caparbo sit
vice nez 480 prodejen.

V neposledni fadé bylo portfolio J&T Capital Partners rozsifeno také

o investici do podill v tradi¢nich fotbalovych klubech. Tu tvori vedle
prazské fotbalové Sparty zejména minoritni podil v anglickém fotbalo-
vém klubu West Ham United.

Na ekonomickych benefitech holdingu J&T Capital Partners se mohou
nepfimo podilet i kvalifikovani investofi fondu J&T Arch Investments.

J&T ARCH INVESTMENTS (k 30. 6. 2021)

1% 4%
IT Dluhopisy
| 5%
E-commerce
5%
/Nemovitosti

8%
Development

53 % —
Hotovost

a ostatni —9%

Maloobchod

AN

15 %
Instrumenty
penézniho trhu

Strategii fondu J&T ARCH INVESTMENTS je investovat

do prileZitosti a projektd, které vytvaiime ve skupiné J&T sami
nebo spolecné s nasimi dlouhodobymi partnery. Nasim cilem

je spravovat vyvazené portfolio aktiv, které investorm zajisti
stabilni a dlouhodobé zhodnoceni jejich rodinného majetku.
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Trust jako vzor
pro sverensky fond

Obecné byla ceskd podoba svérenského fondu inspirovana trustem, tedy

institutem zndmym predevsim ze zemi uzivajicich tzv. common law. Konkrétné
pak nase pravni uprava vychazi z trustu podle obcanského zakoniku kanadského
Québecu. Ovsem bez ohledu na konkrétni pravni ramec trust obecné nabizi rtizné
moznosti, které 1ze vyuzit pfi predavani majetku.

Zalozenim trustu pozbyva zaklada-
tel moznost pfimo ovliviiovat, co se
s vloZzenym majetkem stane. Rozho-
dovani je od té doby v rukou spravce
(trusteeho), kterého si sice zakladatel
voli sdm, vzhledem k tustfedni roli
spravce trustu je vSak potteba pecli-
vé zvazit, kdo by onim spravcem mél
byt. Nicméné v jurisdikcich, které
ti, je béiné, ze existuji profesional-
ni spravci ¢i spolecnosti nabizejici
sluzbu spravce. Tito poskytovatelé
vét§inou musi mit prislu§nou licen-
ci ke své cinnosti a ta pak logicky
podléha dohledu licen¢niho organu.
Tim je zajisténa vyssi uroven plnéni
povinnosti spravce a zdroven existuje
kontinuita pro pripad, Ze by spravce
prestal byt zpiisobily svoji ¢innost
vykonavat.

Trust standardné vznikd sepsanim
zakladatelské listiny — statutu (trust
deed), ktery je zakladnim dokumen-
tem trustu. V nékterych ptipadech
je ale vhodné sepsat také tzv. listinu
ptani (Letter of wishes). Jde o do-
kument zpravidla pravné nezavaz-
ny a nevymahatelny, ktery obsahuje
upfesnujici zptisob, jak by mél sprav-
ce pfi fizeni trustu postupovat a roz-
hodovat. De facto se jedna o prohla-
$eni, ve kterém zakladatel definuje
své predstavy o fizeni, spravé a dis-
tribuci benefitt. Nékdy mtize obsa-
hovat i ustanoveni ohledné dispozice
s majetkem trustu na jeho konci.
Vétdinou toto ale byva upraveno
spiSe v samotném statutu jako jedna
z podstatnych nalezitosti trustu.
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»Letter of wishes sepisuje zakladatel
mimo jiné i proto, aby nebylo pfimo
ze zakladatelské listiny zfejmé, jak
ma byt s majetkem nakladano, kdo
je beneficientem a jaké benefity cer-
pa a také, pokud zakladatel nechce,
aby mél beneficient na vyplatu bene-
fitd pravni ndrok,“ vysvétluje Hele-
na Svarovska, feditelka J&T Family
Office.

CO BY KDYBY

Dtive, nez se zakladatel trustu roz-
hodne, jaké ,instrukce da spravci,
je potteba si odpovédét na nékolik
zakladnich otazek - jak se md s ma-
jetkem naklddat, kdo bude benefi-
cientem, jakou podobu budou mit
benefity (zda platby, podily, uzitky,
kompenzace, rtzné finan¢ni nebo
materialni vyhody aj.). Pi sepisova-
ni je pak vhodné postihnout i tako-
vé to ,,co by kdyby* Naptiklad co se
s majetkem stane, pokud se vnouce
rozhodne nepodnikat, ale zatouzi
byt umélcem nebo nedej boze pred-
casné zemfe.

,Cim podrobnéji svd ptani definu-
jete, tim jednoznacnéjsi instrukce
date spravci, jak v budoucnu v jed-
notlivych  situacich  postupovat.
Na druhou stranu obecnéjsi tiprava
dispozice s majetkem dava spravci
vétsi volnost a tim schopnost reago-
vat na nepredvidatelné situace, kte-
ré mohou nastat. Vidy samoziejmé
plati, ze spravce musi s majetkem
naklddat tak, aby byl dodrzen ucel
trustu, doplnuje Helena Svarovska.

PRODLOUZENOU RUKOU JE
PROTEKTOR

Jako ur¢ity dalsi druh ,,pojistky®
miize zakladatel trustu jmenovat jes-
té protektora, ktery dohlizi na ¢in-
nost spravce trustu, zda jedna podle
pokynt sepsanych v listiné prani,
v zakladatelskych ~dokumentech
a ve prospéch osob, kterym mad ply-
nout uzitek z trustu (tj. beneficien-
tim). Pokud neni protektor spoko-
jen s praci, kterou spravce vykonava,
mtiZze jmenovat nového, pokud mu
zakladatel tuto pravomoc dal.

PLATI ZAKONY DANE ZEME

Vsechny zalezitosti tykajici se trustu
se Fidi zakonem dané zemé a mistni
soudy maji plnou jurisdikci. Institut
trustu mohou vyuzivat i Cesi, musi
véak splnit podminky dané zemé.
Napriklad Kypr pozaduje, Ze zfizo-
vatel a prijemci nesmi byt v pred-
chozim roce danovym rezidentem

Vyhody trustu

na Kypru a majetek, ktery je pred-
métem trustu, nesmi byt nemovi-
tost registrovand na Kypru. Trusty
tu nepodléhaji zdanéni. Obdobnd
pravidla plati i v jinych jurisdikcich.
Prestoze kromé Kypru i nékteré dal-
81 evropské zemé ve svém pravnim
fadu trust maji, casto jsou misto
trustu vyuzivany spiSe rodinné nada-
ce, které maji do jisté miry podobné
fungovani. Takovymi zemémi jsou
napt. Svycarsko ¢ Lichtenstejnsko.

JAK TO CHODI V PRAXI

Trust vyuzila napfiklad rodina se
zemi, ktefi se vénovali riiznym ob-
lastem uméni. V3ichni tii se stali
zakladateli trustu a jako spréavce, tzv.
trustee, byl zvolen profesionalni po-
skytovatel této sluzby. Trust tvofi tfi
dcefiné spole¢nosti, z nichz jedna
vlastni umélecka dila nashromazdé-
na rodinou, druha investuje financ-
ni prostfedky do investi¢nich fondu

K hlavnim vyhodam trustu patfi ochrana
majetku pred naroky tfetich osob, omezeni
dédické a darovaci dané a také diskrétnost
ohledné informaci o majetku, strukture Ci

v v

identité Gcastnik{ trustu.
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zaméfenych na uméni a tfeti spolec-
nost drzi vlastnické podily v riiznych
svétovych galeriich. ,Tato varianta
usporadani byla zvolena z davodu
ochrany jednotlivych spole¢nosti
pred pripadnym neuspéchem téch
ostatnich i z ddvodu praktického fi-
zeni jednotlivych segmenti, uvadi
feditelka J&T Family Office.

BENEFITY VYPLACENY JEN
V POKREVNT LINII

Bratfi jsou nejen zakladatelé, ale také
jedini beneficienti rodinného trustu.
V ptipadé smrti jednoho nebo dvou
bratrti se stanou dal$imi beneficienty
jejich déti. Pro¢ neni beneficientkou
zadna ze soucasnych manzelek? Bra-
tfi se tak pti zakladani trustu dohod-
li, nebot ani jedna z nich do rodiny
zadny majetek nepfinesla a zaroven
se chtéli vyhnout zasahovani manze-
lek do chodu podnikéni.

V tomto konkrétnim ptipadé se sou-
rozenci také dohodli, Ze v trustu ne-
vyuziji pozice protektora. Pokud ne-
chtéji mezi sebe pustit nikoho ciziho,
mohl se stat protektorem prakticky

jen jeden z nich, ale pak by hrozilo,
ze posledni Zijici by mohl majetek
trustu pfesmérovat k sobé a své rodi-
né. A toto pokudeni i pfes vzajemnou
divéru nechtéji riskovat. Protektor
tedy nemusi byt povinné ustanoven,
ale jisté si lze predstavit mnoho situa-
ci, kdy jeho jmenovani mize byt ku
prospéchu.

BUDOUCNOST URCI LISTINA
PRANI

Pii sepisovani smlouvy se myslelo
ina to, co se stane, aZ zemfe posledni
z bratri, protoze aktualné jiz vSichni
prekro¢ili padesatku. V tom ptipadé
cely trust zanikd a majetek bude roz-
délen do tfi novych trusti - jeden
trust pro kazdou z rodin jednotli-
vych bratri. Majetek by do nich mél
byt rozdélen rovhomérné, ale presné
rozdéleni zdlezi na profesiondlnim
spravci stavajiciho trustu, a to podle
Letter of wishes.

Zakladatelem novych trustd by tedy
z pravniho pohledu byl stavajici
trust, nikoli fyzicka ¢i pravnickd oso-
ba, coz je dilezité pti dokladani in-

J&T Family Office

J&T Family Office se primarné zaméruje

na multigenera¢ni spravu majetku, jeho
zachovani a distribuci, zohledfuje vztahy mezi
rodinnymi pfislusniky a pronika az do Gplnych
drobnosti kazdodenniho fungovani rodiny.
Zahrnuje jak investice, ochranu majetku a jeho
strukturovani ¢i lifestyle management, tak
tfeba facility a property management.

formaci o organech trustu napriklad
do banky pti otevirani Gctu ¢i jiném
reportingu. Beneficienty kazdého
z novych trustil by se staly déti, pri-
padné vnoucata nebo dal$i generace
v kazdé z rodinnych vétvi tfi bratri.
Zakladni parametry novych trusta
jsou tedy dany, ale jejich konkrétni
podobu vsak stanovi spravce stavaji-
ciho trustu az pti jejich vzniku.

NA CO SI DAT POZOR

»V pripadé tohoto trustu je potfeba
se zamérit na komplikovanéjsi da-
nové otazky, protoze jak bratfi, tak
jejich déti ziji v rtznych zemich.

Na pripadné vypldcené benefity se
tedy aplikuji odli$nd danova pravi-
dla,“ upozornuje Helena Svérovska
a doplnuje: ,,Toto je jen maly vysek
z komplexni a slozité problematiky
tykajici se trustd. Je nevyhnutelné
ptistupovat ke kazdému ptipadu
odlisné a hledat individualni reSeni
vhodna pro konkrétni potteby dané-
ho klienta.“ =

J&T BANKA NOVINY 13



NUMISMATIKA

Mince Frantiska Josefa l.
na aukci Aurea Numismatika

V sobotu 4. prosince probéhla jiz 102. numismaticka aukce spolecnosti Aurea
Numismatika, na které byla drazena fada vyznamnych minci od antiky pres stfedovéka
bohemika az po novovek. V tomto prispévku se zamérime (nejen) na mince legendarniho
panovnika Frantiska Josefa ., ktery i 105 let po své smrti zlistava v kolektivni paméti
celého stredoevropského prostoru, ¢eské zemé nevyjimaje. Diivodi pro tento fenomén je
celd fada, z nichZ zde zminime jen ty klicové.

Frantigek Josef I. vladl po vyjime¢né dlouhé obdo-
bi; jako osmndctilety nastupuje na rakousky triin
v Olomouci v prosinci 1848 a povladne dlouhych
68 let az do svého skonu v roce 1916. Jeho vlada
se vyznacovala mimorddnou konzervativnosti,
osobni snahou o stabilitu a zachovani statu quo,
prestoze politicky vyvoj, mimo jiné $ifeni volebni-
ho prava a nacionalné odstredivé sily germanské,
slovanské a uherské, neumoznovaly realizaci jeho
predstav. Jak cisat vysvétlil americkému preziden-
tu Rooseveltovi, ,,smysl mého uradu je chranit své
poddané pred jejich politiky®, coz byla maxima,
ktera v narodnostné turbulentni druhé poloviné
19. stoleti jiz neméla valnou $anci na dlouhodoby
uspéch. Posledni dekady rakousko-uherské vlady
ziskaly obecné negativni hodnoceni. Avsak pri
podrobnéjsim pohledu na rakousky liberalismus
a pravni stat bledne tato legenda o habsburském
utlaku pfi soudobém srovnani s fadou jinych
evropskych zemi a zcela jednozna¢né pak s tim,
co se ve stfedoevropském prostoru odehravalo
po vétsinu 20. stoleti.

Vyznamnym divodem pro pretrvani v dlouhodo-
bé paméti byla i jista ikoni¢nost a dekorativnost
cisatského paru. Cisafovna Alzbéta zvana Sisi,
ptivodem bavorska princezna, Zena znacné krasy
a elegance, méla schopnost otupit u ¢asti obyvatel
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pfipadné negativni resentimenty vici cisafi a viu-
dypritomnost jejich portréta tento faktor jen zdu-
razhovala.

Neméné dutleZitou roli ve vnimani Frantiska Jose-
fa I. hral jeho rodinny Zivot, ve kterém se podi-
vuhodné zietézily soukromé tragédie s politickym
presahem, z nichz ta posledni byla fatalni pro celé
impérium, Evropu, zbytek svéta a desitky milionii
lidskych osudtl. Série dramat zacala v roce 1867
popravou jeho bratra Maximillidna, ktery se i pfes
¢etna varovani stal mexickym cisafem. Po tfech
letech na trtinu stanul pred poprav¢i cetou mexic-
kych povstalctl, kteti po doznéni vystrelil oslavili
navrat Mexika k republikdnskému zfizeni, jez trva
dodnes.

I pfes znaéné komplikované manzelské vztahy se
cisafskému péru narodily tfi dcery a syn Rudolf,
ktery se v ramci ndstupnického radu stal automa-
ticky korunnim princem. Na cisafském dvore se
mu i pfes odpor jeho matky dostalo od utlého dét-
stvi traumatizujici vychovy od zcela nekompetent-
nich vychovatelii. Tato vychova, spolu s nutnosti
nastoupit do armady na plny tvazek a s nemoz-

nosti vést samostatny Zivot, do zna¢né miry pred-
ur¢ila Rudolftiv neuroticky charakter po zbytek
Zivota a nasmérovala jeho drahu, kterou v lednu
roku 1889 ukoncil spole¢nou sebevrazdou se svo-
ji milenkou na loveckém zamecku v Mayerlingu.
Smrt syna a naslednika trinu byla predev$im pro
jeho matku Sisi ranou, ze které se jiz nikdy zcela
nevzpamatovala. Osobni tragédie s politickymi
implikacemi a prichod nového naslednika trinu
Franti$ka Ferdinanda tézce postihla i cisafe, avSak
Sisi udélala radikalni fez ve svém Zivoté, opustila
nenavidény vidensky dvir a vydala se na sérii za-
hrani¢nich cest. Pti pobytu v Zenevé byla v roce
1898 zavrazdéna rukou italského anarchisty.

Posledni ranou osudu byl pro Frantigka Josefa
atentat na naslednika trinu Frantiska Fedinanda
d’Este v roce 1914, ktery vedl po nékolika mezi-
krocich k prvni svétové valce. Tragédie byla o to
horsi, Ze na rozdil od korunniho prince Rudol-
fa bral FrantiSek Ferdinand svou roli budouciho
cisate velmi vazné, spole¢né se svym tymem se
na ni cilevédomé pripravoval a chystal promyslené
a velmi potrebné reformy, kterych aparat Frantis-
ka Josefa jiz nebyl schopen.

Vypuknuti prvni svétové valky, které zlomeného
cisare zastihlo v 84 letech, jiz jen urychlilo to, co
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bylo zfejmé nevyhnutelné: rozpad mnohonérod-
nostni habsburské fie. Rise, kterd stfedni Evro-
pé vtiskla silnou kulturni a politickou linii; FiSe,
ktera na svou dobu i pfes nékteré nedostatky pa-
tfila globalné k nejlep$im Zzivotnim prostorim.
Samotného rozpadu se Frantisek Josef v3ak jiz ne-
dozil. Zemfel uprostied valky 21. listopadu 1916
v Schonbrunnu.

ASKETIK A RANNI PTACE

Na zavér cisarského medailonku si pripomen-
me, zfejmé nikoli bez sympatii, Zivotni styl ci-
sate. Obecné dodnes znamy je jeho celoZivotni
zvyk vstavat i na svou dobu velmi brzy, kolem
¢tvrté hodiny ranni, aby po spartanské snidani
sestavajici z chleba nalamaného do kavy ihned
usedl k praci, u které vydrzel zpravidla cely den
az do pozdniho odpoledne. Méné znamé je to, ze
byl muzem ptisné zZivotospravy, minimalistického
stravovani a zanedbatelné konzumace alkoholu
a také muzem vpravdé zelezného zdravi. Poprvé
vaznéji onemocnél v 77 letech, do 80 let bézné jez-
dil na koni a chodil na lov.

Kromé zen, lovu, armady a tabaku prakticky nemél
osobnich zalib a netesti a na rozdil od ostatnich
soudobych panovnikt vnimal sdm sebe ve zcela

praktickém slova smyslu jako prvniho sluzebnika
statu, jehoz pracovni nasazeni hledalo sobé rovné.
I pres nesmirné osobni bohatstvi byl sam k sobé
velmi Setrny, ke své manzelce a pozdéji i milen-
kam v$ak dokdzal byt mimoradné velkorysy.

POHLED NA RAKOUSKY MENOVY VYVO)

Vzhledem k tomu, Ze se zde budeme zabyvat
mincemi jak tzv. rakouské mény, tak i koruno-
vé mény, zminme se v kratkosti a zjednodusené
o rakouském ménovém vyvoji. Po nastupu Fran-
tiska Josefa na triin v roce 1848 platily az do roku
1857 v habsburské fisi dva penézni systémy - tzv.

Obrazek ¢.1

FrantiSek Josef I., stfibrny dvouzlatnik 1887 na pamatku
obnoveni dolovani stfibra v Kutné Hofe. Vydrazen v aukci
Aurea Numismatika za 400 000 K¢.

Tento pamétni dvouzlatnik se pochopitelné v penéznim
obéhu nikdy neobjevil, ale pojdme se pro zajimavost podivat
na penézni poméry kolem roku 1887. Ro¢ni plat Gfednika byl
kolem 280 zlatych, stfedoskolsky profesor bral ro¢né 600

az 800 zlatych, zkuseny lékaF kolem 2 100. Naproti tomu
korunni princ Rudolf mél ro¢ni apanaz 42 000 zlatych. Pansky
oblek stal od 14 zlatych, bicykl 220, osmidenni zajezd z Prahy
do Pafize 230 zlatych. Za jeden zlaty bylo mozné pofidit
napfiklad kilogram maésla, 2 kg masa ¢i 50 rohlikd.
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konven¢ni ména (zavedena jesté za Marie Terezie)
spolu s videniskou ménou zavedenou v roce 1811.
Nejednotnost penézniho systému, komplikované
prevodni vztahy, nekompatibilita se zahrani¢im
a obecné velké zmatky pti pouzivani obéziva ved-
ly za vlady Frantigka Josefa v roce 1857 ke zruge-
ni obou téchto systémt a nahrazeni takzvanou
rakouskou ménou zalozenou na natlak Némecka
na stfibrném standardu. Rakouska ména byla de-
finovana tak, Ze z 500 gramu ryziho sttibra se ra-
zilo 45 zlatych po 100 krejcarech. Pro vysvétleni
jen dodejme, ze termin ,,zlaty“ ¢ili gulden v této
dobé standardné oznacoval stfibrnou minci, niko-
li minci skute¢né zlatou.

J&T BANKA NOVINY 15
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Obrazek €. 2
FrantiSek Josef I., zlata
stokoruna 1913, rakouska
razba. Vydrazena v aukci Aurea
Numismatika za 360 000 K¢.
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Obrazek ¢. 3
FrantiSek Josef I., zlata
desetikoruna 1915, uherska
razba. Vydrazena v aukci Aurea
Numismatika za 500 000 K¢.
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Od 70. let 19. stoleti vSak zacalo dochazet k rych-
lému poklesu ceny sttibra, takze z plnohodnot-
nych stfibrnych minci krytych hodnotou vlastni-
ho kovu se stavala pouha kreditni platidla. Jejich
ménova hodnota byla vyssi nez cena stfibra v nich
skute¢né obsazeného. Ménova reforma, ke které
dfive ¢i pozdéji i pres odpor cisate muselo dojit,
obnésela mimo jiné i pfechod na korunovou ménu
zlatého standardu, u které se z jednoho kilogramu
ryziho zlata razilo 3280 korun po 100 halétich.

Rakouskd korunova ména byla zavedena v roce
1892 a pouzivana az do rozpadu habsburské fise
v roce 1918 (prakticky byla ponechdna v platnos-
ti i v Ceskoslovensku az do poloviny roku 1928).
Na rakouskou korunovou ménu navazala jako je-
dind z nastupnickych stati od roku 1918 cesko-
slovenska a od roku 1993 i ¢eskd korunova ména.

Mezi sbératelsky viibec nejzajimavéjsi, ale i estetic-
ky nejhodnotnéjsi mince tzv. rakouské mény patri
bezesporu dvouzlatnik z roku 1887 na pamatku
obnoveni dolovani stiibra v Kutné Hoie (viz ob-
razek 1). Minci bylo vyrazeno jen cca 400 kusti
a na jejich vyrobu bylo pouzito vyhradné kutno-
horského sttibra. Kutnohorské sttibrné doly, které
byly v dobéch své nejvétsi slavy jedny z nejvétsich
v Evropé, byly v 19. stoleti jiz davno uzavieny; byly
véak stale v majetku soukromé spolec¢nosti, kte-
rd je kvili nerentabilit¢ zdarma prevedla na stat
s podminkou, Ze z prvntho vytézeného sttibra bu-
dou vyrazeny zvlastni pamétni mince. Vzhledem
k tomu, Ze v té dobé jiz nebyla v ¢eskych zemich
v provozu zadnd mincovna, rakousky stit tuto
podminku splnil jejich razbou ve Vidni. Jiz ve své
dobé byly tyto mince mimoradné zadané, vechny
kusy byly ihned rozebrany a jejich cena od té doby
roste. Drazeny exemplaf se vyznacuje velmi vy-
sokym stupném zachovalosti a doséhl kladivkové
ceny 400 000 K¢.

Mezi nejvice cenéné mince korunové mény pied-
litavské ¢asti habsburské monarchie patii beze-
sporu zlaté stokoruny. Jedna se o velké reprezen-
tativni razby o hmotnosti pres 33 gramd, jejichz
razba zapocala v roce 1909 a trvala do véle¢ného
roku 1915. Rada z nich byla vyrobena ze soukro-
mého zlata, které majitel pfinesl v podobé $per-
kt atp. do statni mincovny, kde mu z nich byly
za mirny vyrobni poplatek vyrazeny mince. Po-
¢ty minci razenych v jednotlivych letech nebyly
vysoké, zpravidla kolem tii tisic kus®; jednd se
tedy o dosti vzacné mince, které se tési zna¢né po-
ptavce sbérateltl. Za v§echny uvedme velmi pékné
zachovaly exemplaf z roku 1913 (vyrazeno pouze
2696 kust), ktery byl vydrazen za 360 000 K¢ (viz
obrazek 2).

Mezi dals$i velmi vzacné razby drazené na této
aukci patti zlatd desetikoruna razend pro Zali-
tavsko ¢ili uherskou ¢ast monarchie, v Kremnici

MINCE JAKO INVESTICE

Vzacné historické mince jsou jiz od
doby renesance vyhledavané jak pro
svoji krasu a historickou hodnotu, tak
pro svoji hodnotu investi¢ni. Lze fici,

Ze vzacna mince, po které je zaroven

i vysoka poptavka, mdze kupujicimu
prinést kromé umélecko-historického
potéseni také zajimavy vynos. Nicméné
stejné jako v pfipadé jinych investicnich
instrumentd, i zde je nutné byt opatrny,
nakupovat s rozmyslem a odbornym
zazemim. )&T Banka svym klientlim

v oblasti investi¢ni numismatiky rada
poskytne odbornou konzultaci.

v roce 1915 (viz obrazek 3). Rakousko-uherské
vyrovnani z roku 1867, kterym se z uherské ¢asti
monarchie stala vnitropoliticky na Vidni nezavisla
entita, se na mincich projevilo hned v roce 1868
zavedenim uherskych verzi vétsiny druht minci.

Technické parametry uherskych minci byly stej-
né jako u pavodnich rakouskych, jejich opisy
v8ak byly dusledné madarské, na rozdil od tradi¢-
ni latiny pouzivané v rakouské ¢asti monarchie.
Tyto mince také nesly velky a vyrazné umistény
uhersky znak nebo korunu a byly razeny v jed-
né ze dvou uherskych mincoven - ve sloven-
ské Kremnici nebo v Gyulafehérvaru na uzemi
dne$niho Rumunska. Desetikoruny byly v systé-
mu korunové mény nejmensi nominal razeny ze
zlata a v jednotlivych letech 1892 az 1915 se jich
razilo zna¢né mnozstvi. Ro¢nik 1915 je po 1895
druhym nejvzacnéj$im ro¢nikem této mince. Ten-
to velmi dobfe zachovaly exemplar se vydrazil
za 500 000 K¢.

Numismaticky trh urazil od doby prvnich rene-
sancnich sbérateli dlouhou cestu a stéle se stabil-
né vyviji bez zasadnich zvratt a propadi. Jak na-
dale ukazuji vysledky aktudlnich aukci, historické
mince souvisejici s ceskymi zemémi jsou stale
zajimavéj$im sbératelskym a investi¢nim oborem
a diky svému zhodnoceni maji své pevné misto
mezi alternativnimi investicemi. Vhodné zvolend
historickda mince predstavuje nejen krasny pred-
mét historické a kulturni hodnoty, ale také snadno
prenosny investiéni instrument s odpovidajicim
vynosem a likviditou. V ptipadé minci z ¢eskych
zemi se pak majitel mize navic té$it z vlastnictvi
vzacného kousku nasi ¢eské historie a kulturniho
dédictvi. =

Jaroslav Némec
Privétni bankéf
J&T Banky
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&T BOND

Béhem uplynulych deseti let své existence zhodnotil fond spravované prostredky
o témér 55 %, coZ predstavuje primeérny rocni vynos 4,42 %. Tento vynos

se podarilo dorucit pfi relativné nizké kolisavosti. Pro srovnani — primérna
spotiebitelska inflace v Ceské republice v daném obdobi dosahla 2 %.

VYKONNOST FONDU
k1.12. 2021

1.1.2013 1.1.2014 1.1. 2015

Diky kombinaci slu§né vykonnosti a nizké kolisa-
vosti si J&T BOND postupné ziskal stabilni misto
mezi nejvétsimi domdcimi fondy, které investuji
do podnikovych dluhopist. Cista aktiva fondu ak-
tualné dosahuji 5,8 mld. korun, z toho od za¢atku
roku 2021 investoti do fondu vlozili jiz vice nez
jednu miliardu.

Fond investuje primarné do dluhopist s vysokym
vynosem, nicméné jeho strategie umoznuje flexi-
bilné pfizpusobit umisténi prostfedkd aktudlnim
podminkdm a vybirat investice s dobrym pomé-
rem vynosu a rizika.

»Snazime se volit optimalni kombinaci dluhopisti
z na$eho regionu a dluhopist vydanych v zahra-
ni¢i. V ptipadé rostoucich rizik muzeme upied-
nostnit dluhopisy konzervativnéjsi a do portfo-

1.1. 2016 1.1.2017 1.1.2018

lia pripadné také zaradit dluhopisy statni. Kdyz
se naopak ekonomice dafi, zafazujeme Caste¢né
i konvertibilni bondy, které odrazeji vyssi vynos
akciového trhu. Aktivné zajistujeme ménové rizi-
ko a také riziko drokové ptizpusobujeme ekono-
mickému cyklu,“ popisuje strategii Martin Kujal,
portfolio manazer fondu.

INFLACE JAKO VYZVA

Aktualné rostouci inflace a s tim spojené zmény
urokovych sazeb predstavuji vyzvu pro vSechny
investory do dluhopist. Dobfe zvladnuté obdobi
rustu sazeb je pro dluhopisové fondy odrazovym
mtistkem k nadstandardnimu zhodnoceni v dobg,
kdy se uroky a inflace stabilizuji a za¢nou klesat.
Dluhopisové fondy, jejichz investice se nyni pre-
cenily smérem dold, nabizeji totiz do budoucna

1.1.2019

1,6 CZK

15 CzZK

14 CZK

13 CZK

12 CZK

11CZK

1CZK

1.1.2020 1.1.2021

automaticky vy$si vynosovy potencidl. Navic nové
investice J&T BOND nyni potizuje za aktualnich,
atraktivnéjsich podminek.

~Vynosovy potencial fondu na jeho investi¢nim
horizontu tak nyni presahuje priimérny historicky
anualizovany vynos dosazeny v uplynulém obdo-
bi,“ upozornuje Martin Kujal.

Martin Kujal
Portfolio manazer
’ J&T Investi¢ni spolecnost
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Kdy jste si v§imli, Ze je na bankov-
nim trhu mezera v nabidce bezpec-
nostnich feSeni?

Skoro cely na$ tym ma bohatou his-
torickou zkuSenost se dvéma ob-
lastmi: vyvojem mobilnich aplikaci
a bezpecnosti. Primarné jsme slo-
zeni z byvalych zaméstnanct Avas-
tu, ktery asi nemusim predstavovat,
a spole¢nosti Inmite, jeZz mimo jiné
vyvijela aplikace pro rtizné bankovni
domy. Vidéli jsme, Ze na trhu chybi
snadno uchopitelnd propozice pro
nékteré oblasti zabezpeceni, tak jsme
na tom zacali pracovat.

18  J&T BANKA NOVINY

Jak se vam povedlo ziskat prvni
klienty? Prece jen jde o kritickou
oblast na to, aby ji banky svérily
malé mladé firmé.

Meéli jsme trochu neférovou vyhodu
pravé diky predchozim zku$enos-
tem z Inmite. Bankdm jsme dodavali
aplikace véetné zabezpedeni, uz mé
tedy znali a védéli, ze jsem schopen
takové feseni vytvorit. Samoziejmé
ale néjakou dobu trvalo, nez jsme
si vybudovali reputaci a mohli ban-
ky zait oslovovat napiimo. Uplné
prvni projekt byl takovy, Ze jsme pro
Monetu Money Bank ptipravovali
navrh feSeni bezpecnosti a az nd-

sledné jsme se dohodli i na realizaci
a implementaci.

Cim se vam banky da¥i oslovit?

Tézime z toho, Ze tradi¢ni vyrobci
podobnych technologii jsou pomér-
né nepruzné a velmi drahé firmy.
Do toho jsme prisli v podstaté se
stejnou kompetenci a stejné dobry-
mi produkty, které ale byly radové
levnéjsi a 1épe uchopitelné pro rych-
le se rozvijejici digitalni svét, kde se
banky zrovna pokousely néjakym
zpusobem etablovat. Byla to krev,
pot a slzy, §li jsme Gpravu za apravou
a certifikat za certifikatem, ale brzy

jsme dokazali ziskat prvni reference
a dnes uz muzeme banky oslovovat
pomérné jednoduse a ukazat jim, jak
na$e produkty funguji a jak zapadaji
do jejich infrastruktury.

Cim je specifické zabezpeceni mo-
bilnich zarizeni?

Celd tada problému, které uz se
v minulosti vyfesily, se s rozmachem
mobilnich zafizeni vratila v nové
podobgé, tieba rtizné typy malware.
Je vidét paralela k tomu, co probi-
halo na klasickych pocitacich tieba
pred dvaceti lety. V nasem ptipadé
navic specifi¢nost spoc¢iva v zamére-
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Petr Dvorak

Zabezpeceni mobilnich
sluzeb se plivodné vénoval

Znamé vyvojarské
olecnosti Inmite, nasle
linovacni inkubator

St, kterd Inmite
4 koupila. Zkuseno

Microsystems.

ni na finan¢ni trh, ktery je svazovan
celou fadou regulaci a nelze se optit
o komunitni produkty, které funguji
pro vsechny.

V ¢em konkrétné je financni sektor
jiny?

Ztraty, které utoky zptsobuji, jsou
vzdy finanéniho charakteru. Utok
na facebookovy ucet je neptijem-
nost, ale d4 se s tim pracovat a Fa-
cebook navic typicky nenese zadnou
zodpovédnost, nemusi nikoho od-
$kodnovat. Banky maji vyrazné vys-
$§i pozadavky na zabezpeceni stejné
jako statni instituce. Navic vSechna

feSeni musi byt navdzand na dalsi
procesy. Kdyz klient ztrati mobilni
telefon, ktery pouziva pro pristup
k bankovnictvi, musi byt moiné
nékomu zavolat, velmi rychle zablo-
kovat piistup a nasledné ho obno-
vit. KdyZz oproti tomu ztratite tfeba
Google autentikator, budete se néko-
mu dovolavat jen tézko. Banky maji
strukturu, takZe feSeni musi byt fle-
xibilni.

Kde kromé bank vidite pfilezitosti?
Wultra poméhd zabezpecovat coko-
liv, co souvisi s financemi a citlivymi

Petr Dvorak:

Prvni zékazniky ziskala Wultra pred tfemi
lety v fadach ¢eskych bank, kterym pomohla
vyfesit problém se zabezpecenim online

a mobilnich transakci. Dnes ma poptavky
od Indonésie pres Ghanu az po USA.

daty. Mame presah do odvétvi, jako
je e-gaming, kde spolupracujeme na-
ptiklad se Sazkou, kryptomén nebo
e-governmentu, coz jsou typicky
ruzné digitalni obc¢anky. Ptilezitosti
vidime skoro vSude, ale hlavni seg-
ment je pro nds v soucasnosti ban-
king a fintech. Porad si myslime, ze
banky jsou trochu neobslouzenym
klientem, pokud jde o robustni bez-
pecnostni feseni. Fintech je zase vel-
mi rychle rostouci kategorie - jsou to
firmy vypadajici jako banky, které ale
své sluzby stavi trochu jinak. Je jich
radové vice, typicky vznikaji velmi
rychle a brzy narazi na potiebu chra-
nit sva aktiva a vyhovét regulacim.
Pak hledaji partnera, ktery jim to
pomtuze vyresit. Také vlady zacinaji
chépat, ze lidé funguji pres mobilni
telefony. Mobilni obéanky budou jis-
té zajimavy typ produktu, ktery umi-
me poskytnout.

Vsadili jste castecné na open-sour-
ce feSeni. Co jsou jeho vyhody?

Pohled na open-source je vidy spe-
cificky pro danou organizaci. Né-
které ho maji rady, protoze jim dava

velkou miru transparentnosti a lze
rychle délat jednoduché apravy. Vy-
tkou z druhé strany byva nejcastéji
chybéjici podpora a problém toho,
ze za mnoha open-source projekty
vlastné nikdo konkrétni nestoji. To
se naSeho produktu netykd, mame
silny vyvojovy tym a uzavirdme
i smlouvy o podpote. Pro nis to tedy
ma samé benefity a vysledkem je
i lepsi produkt, protoze kazdy pro-
gramator vefejné ukazuje svou praci
a tedy i reputaci. Zakaznik si navic
software muiZze velmi snadno neza-
vazné vyzkouset a osahat.

Kdy jste se rozhodli jit cestou in-
vestice?

V celém odvétvi pozorujeme velmi
silnou konsolidaci. Na strané za-
kaznikd dochazi ke spojovani bank,
totéz se ale déje i u jejich dodavate-
14, tedy nasich konkurentd a part-
nert. Potfebovali jsme najit silného
partnera, ktery nam pomtze v této
konsolida¢ni fazi rust a ziskavat trz-
ni podil rychleji, nez by odpovidalo
organickému ristu.
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Wultra ziskala investici

od J&T Ventures

Internetové a mobilni bankovnictvi fady velkych bank chrani spole¢nost Wultra,

se kterou se svét kybernetické bezpecnosti rozhodl pred tfemi lety dobit podnikatel
a vyvojar Petr Dvorak. Nyni se pfipravuje diky investici fondu J&T Ventures v fadu
desitek milionii korun na dalsi expanzi.

Sluzby spole¢nosti Wultra vyuzivaji
vyznamné bankovni domy a institu-
ce v Ceské republice (CSOB, Moneta
Money Bank, Raiffeisenbank, Zonky
nebo Ceska ndrodni banka), ale také
naptiklad v Rumunsku (Vista Bank)
a Albdnii (Posta Shqiptare). Spickové
bezpecnostni feSeni jim pomaha spl-
nit prisné regula¢ni normy a ochra-
nit jejich aplikace a data klientt pred
$irokym spektrem kybernetickych
hrozeb. Lze ho navic snadno a rych-
le implementovat, je ¢aste¢né open-
-source a soucasné vyrazné levnéjsi
nez software velkych zavedenych fi-
rem. A nejde jen o banky, Wultra ma
i mnoho dalsich vyuziti pfi ochrané
transakei a citlivych dat.

LVétsina finan¢nich operaci se pre-
souva do digitdlnich kanald a s tim
sili potieba specifického zabezpede-
ni na miru tomuto odvétvi. Kromé
Kklasickych bankovnich operaci jsou
to i oblasti jako eGaming, krypto-
ménové burzy, eGovernment nebo
poskytovani digitalni identity. Nas
cil je vSem jednodu$e zpristupnit
prvotfidni zabezpedeni kompletnich
online kandli. Obzvlasté nastupujici
fintech startupy preferuji flexibilni
partnery, coz je presné na$ pristup,”
popisuje Petr Dvordk, zakladatel
a CEO Wultra.

Aktudlné ma Wultra priblizné de-
seticlenny tym specialistl a zamé-
fuje se na region stfedni, vychodni
a jizni Evropy. Dokazala uz nicméné
ziskat i klienty ze Severni Ameriky
nebo Afriky. S ohlasenou prvni in-
vestici chee posilit svou pozici v Ev-
ropé a soucasné aktivnéji pronikat
na nové trhy.

»S J&T Ventures jsme si prirozené

sedli. Je to také silnd znacka a silny
partner obecné, pro nase zdkazniky

20 J&T BANKA NOVINY

je tento typ instituciondlniho inves-
tora prestizni. Zaroven je to primar-
né finan¢ni investor s jasnym fungo-
vanim i motivaci, ktery nema ambici
prehnané zasahovat do fizeni firmy
a nastavené strategie, vysvétluje dii-
vody spolupréce Petr Dvorak.

Podle Martina Kes$nera, Investment
Directora fondu J&T Ventures, ma
Ceska republika v oblasti kyberne-
tické bezpe¢nosti velmi silnou tradi-
ci a Wultra je dalsi priklad, ze mistni
technologické firmy patfi ke svétové
a aktualné;jsi technologie nez konku-
rence, a to za nizsi cenu a s rychlej-
$im nasazenim. O investici rozhodl
i zkudeny zakladatel, skvéla exekuce
a potencial obrovského, rychle ros-
touctho trhu,“ dodava. =

J&T VENTURES II. SPOUSTI DALSI
FUNDRAISING FONDU

S ohledem na pozitivni situaci na trhu technologickych
firem a zajimavé investi¢ni pfileZitosti fond v poloviné
prosince spusti vyzvu ke tfetimu Upisu vkladd na strankach
administratora fondu, spolecnosti AMISTA, investicni
spole¢nost, a.s . Toto upisovaci obdobi potrva do 15. bfezna
2022, pripadné kratsi dobu, pokud dojde k dfivéjsimu
dosaZeni cilové ¢astky. V ramci Gpisu mohou pfistoupit novi
investofi a stavajici investofi mohou navysit své kapitalové
zavazky. Fond predpoklada vstup fadové desitek novych
investory a planuje Gpis na ¢astku do 250 milion( KE.
Aktualni kapitalové zavazky viech investor( fondu ¢ini
990 milion{ K&.
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Blaznivé dny na akciich.
Co dal?

Druha pilka listopadu a zacatek prosince pfinesly na akciové trhy nervozitu, pokles
rady tituld a zacalo se spekulovat, zda uz kone¢né mame tu korekci tady. Zaroven

se vyrazné rozdélil vyvoj jednotlivych akcii, kdyz se ,,top kvalita® (napt. Apple)
nadale tésila pozornosti investort a naopak spole¢nosti, obchodované jen na zakladé
budoucich trzeb, dostaly tvrdy hit.

Uz jsem byl presvédcen, Ze tu mame
korekci, kterd bude trvat déle a mtize
dost bolet, ale posledni dva dny pro
zménu prinesly rist, a to pomér-
né prudky, ktery vlastné ani nevim,
pro¢ nastal. Prosté je na trhu stale
dost penéz.

Co tedy vedlo k vyprodejim v po-
slednich tydnech? Vezmeme to po-
stupné. Ur¢ité je zde i néjaky profit
taking, indexy hlavnich akciovych
trhil jsou v plusu okolo 15 %, nékteré
i nad 20%. Velci hraci bookuji pro-
fity pfed koncem roku, aby mély co
hezkého ukazat klientdm. Pak je tu
obava, a to je ta hlavni véc, Ze ame-

ricky Fed za¢ne v roce 2022 zvedat
sazby, a to rychleji, nez v8ichni ¢ekali.
Toto je opravdu na poradu dne a Fed
k tomu podle mé ptistoupi. Inflace
se rozjela, ekonomika fréi (myslim
americka), oklepala se, a tak néjaky
rust sazeb je na misté. Ale nebojim se
toho zdsadné, Fed to umi trhim od-
komunikovat dopfedu, jsou ¢itelni,
co chtéji délat - na rozdil od doma-
ci CNB. Oni na to trh piipravi a ten
to pak pojme jako standard, nebude
tolik vystrasen a pokles na akciich
mize byt mirnéjsi a kratkodoby.

Dal$im podnétem, ktery predbiha
rust sazeb, je tapering, tedy posupné

snizovani objemd nakupii ze strany
centralni banky. To je realita a miize
byt urychlen - na to pak navaze rist
sazeb. Odkomunikovano, realita,
neni to prisvih pro trh.

Pak je tu covid-19 a dal$i mutace, co
ptijdou. S tim se musime naucit zit,
samoziejmé jakdkoliv vice $ifitelna
mutace koronaviru zptsobujici vétsi
tlak na nemocnice je i pro trhy ne-
bezpe¢na. Hrozi lockdowny, omeze-
ni fady odvétvi sluzeb, navazné nizsi
vykon HDP. No tak tady nevim, ne-
zbyva mi asi nic jiného, nez se mod-
lit a véFit, Ze se vétsina lidi naockuje,
aby pak nemocnice nebyly pretizeny.

Na druhou stranu, paradoxné, ¢im
hor$i pandemie, tim mens$i $ance
na zvedani sazeb ze strany Fed, takze
double ataku na akcie se bat nemu-
sime.

Velci hraci bookuji
profity pred koncem
roku, aby mély co
hezkého ukazat
klientam.

Pak jsou tady jesté dva rizikové fak-
tory. Napéti na ¢inskych akciich po-
kracuje, ¢insti developefi asi nadale
nejsou v té nejlepsi kondici a co trapi
trh, je mozny delisting velkych ¢in-
skych akcif z US trhu. O tomto se
mluvi jiz rok, nyni to kvili spolec-
nosti Didi nabralo redlnych obrysu.
To samoziejmé nepomaha ostatnim
¢inskym gigantim obchodovanym
v dolarech, pfesto pokles na Alibabé,
Baidu ¢i Tencentu byl jiz tak velky, Ze
v poslednich dnech pfisla péknd oto-
¢ka smérem nahoru.

Poslednim nebezpecim, zminova-
nym v soucasné dobé, je hromadéni
zbrani Ruskem u ukrajinskych hra-
nic. Podle mé v$ak neni realné, ze by
Rusko zvazovalo utok na Ukrajinu,
nema davod, vyvolalo by tim oprav-
du celosvétovy odpor, zasahly by je
sankce, coz si umi spocitat, nejsou
blazni. To, Ze poslou separovanym
republikdm na vychodé dal$i zbrané
a podporu, to ano, ale tim uZ nés asi
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nepfekvapi. Situace tam zamrzla, ne-
vidim moc feseni, které by ji ukonci-
lo, ale valka mezi Ruskem a Ukraji-
nou nepfijde. To je mij nazor.

Skute¢né prekvapujici vsak pro mé je
vykon akciovych trhtt v poslednich
dvou dnech. Po prudkém propadu
kryptomén pres vikend jsem oceka-
val brutalni vyplach na akciich, mis-
to toho pfisel silny rast. Ano, na trhu
je dost penéz, co cekaji na prilezi-
tosti, a levnéjsi ceny prosté ziejmé
kupce naldkaly. V¢era to béhem dne
vypadalo, jak kdyby veskeré problé-
my byly zapomenuty, takovd byla
euforie na trzich. Dnes se to uz opét
vraci do reality a obchoduje se lehce
v minusu.

CO VYBRAT DO PORTFOLIA

Casovani trhu je prosté to nejtézsi,
proto je lepsi se soustfedit na to, co
vybrat do portfolia na delsi obdobi.
V soucasné chvili by mélo jit o spo-
le¢nosti, které jsou schopny gene-
rovat zisky, a to jak v ¢asech ekono-
micky optimistickych, tak i v dobach
tézsich. Ale to neznamenda se sou-
stfedit na dividendové akcie, i ty umi

investory potrapit. Je potieba si vy-

Kam kr

g, IS

dClS,

brat ko$, resp. mix akcii, a rozhodné
by v nich nemély chybét americké
technologie.

Rok 2022 bude
o vybéru jednotli-
vych akcii.

Z mého pohledu je pfi soucasnych
cenovych relacich a vyhledu do bu-
doucna takovym vhodnym titulem
Facebook, ktery v posledni dobé
do portfolia kupujeme. Z toho, co by
mélo fungovat, pokud nas covid-19
znovu neprevalcuje, je za mé Airbnb,
kde silny rist trzeb mize zname-
nat preklopeni do ¢ernych ¢isel jiz
v pristim roce oproti ocekavanému
scénafi v 2023. Ale jak pi$u, covid-19
do toho muze hodit vidle, nebo to
v ptipadé Ustupu nakopnout. Ja sa-
zim na nakopnuti.

Na evropském trhu jsem se v posled-
ni dobé vyraznéji vratil do Volks-
wagenu, ktery vyklesal az k 160 euro.

Vcera se objevila zprava o mozné
snaze vyclenit Porsche z koncernu
a zalistovat ho na trhu a zaroven
o prodeji ¢asti podilu akcii Volks-
wagenu, co drzi rodina Piéchti a Por-
sche. Akcie VW reagovaly prudkym
rustem nad 180 eur, zfejmé se fakt
néco déje. Jak bude transakce kon-
struovand, nevim, ale podle mé by
separace Porsche (vyrobce aut) byla
pro akcie VW extrémné pozitiv-
ni a prodej ¢asti VW by se odehral
na cenach vyssich, nez je soucasny
kurz. Zastavam proto na akcie VW
long. Trochu to komplikuje kombi-
novana struktura podilu vlastnictvi
na preferen¢nich a kmenovych ak-
ciich s hlasovacim pravem, takze to
neni jednoduché zvenku dopocitat.

Na domacim trhu je nadale nasim
jasnym favoritem CEZ, ktery bude
profitovat z vyrazné vyssich ceno-
vych kontrakttl nejen pro rok 2022,
ale nyni jiz pro rok 2023. A rust je
fakt vyrazny. Miizeme se tak dockat
Ctyfmistnych cilovych cen, prvni ci-
lovkou nad 1000K¢ pak odpalil ko-
lega analytik J&T Banky. Prestoze si
CEZ letos ptipisuje zhodnoceni vice
nez + 50 % a k tomu mutizeme ptipo-
¢ist dividendu ve vysi 52K¢, je rist

koruno?

kontraktt na elektfinu tak vysoky, Ze
prekonava cokoliv, co jsme si mohli
optimistického jesté na zacatku le-
to$niho roku predstavit!

CO TEDY DALE S AKCIEMI?

Jsem prece jen trochu opatrny. Rust
indexti od zacitku roku je vysoky,
rizika byla zminéna na zacatku ko-
mentare. Rok 2022 bude o vybéru
jednotlivych akcii. Clovék si musi
najit divod, pro¢ danou akcii kupo-
vat - silné marze, nizky dluh, pre-
klopeni ze ztraty do zisku, riist ceny
produktu nebo jeho unikétnost. Jen
pouhy ptislib budouciho vyvoje ne-
postaci, lakovany vyhled na rtizovo
muize ptijit draho, trh bude trestat
jakékoliv zklamani na vysledcich
hospodareni, pfipadné pravé na vy-
hledu.

Tak dost bylo akcii, uzijte si Vanoce
a hlavné si odpodinte! =

Michal Semotan

= Portfolio manazer

; ;\’ J&T Investi¢ni spole¢nost

Pro posileni koruny nyni hraje vice faktori nez proti nému. Ceska narodni banka
zvedla zakladni urokovou sazbu o 2,5 % na 2,75 % béhem méné nez pil roku. Tomu
se prizptisobuji dluhopisové trhy. Cesky desetilety statni dluhopis nabizi 0 2,7 % ro¢né
vice nez ten némecky, o 2,4 % vice nez francouzsky a o 1,4 % vice nez italsky. Takto
vyjimecné vysoky rozdil slouzi jako lakadlo zahrani¢nim investorim pro alokaci

prostifedkd do ceské koruny.

Jako eso v rukdvu si navic nechava CNB prodej
vynosu z devizovych rezerv. De facto se jed-
nd o opacné intervence, nez provadéla CNB
v letech 2013 az 2017 za ucelem oslabeni nasi
mény. Guvernér Rusnok tuto moznost zatim
odsunul. Pokud by se v8ak kurz koruny vuci
euru nevyvijel dlouho Zddoucim smérem, tj.
hloubéji pod troven 25,0 ze soucasnych 25,45,
jedna se o dal$i potencialni katalyzator pro po-
sileni koruny.

Na pretres také za chvili prijde tzv. rezolu¢ni
fond. V jednoduché zkratce nemohou evrop-
ské instituce (ani nase) drzet pres konec roku
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mnoho hotovosti. Vétsina z nich tak poptéva
na kritkou dobu relativné bezpecné papiry.
A jak bylo zminéno vyse, statni dluhopisy CR
nabizeji oproti eurozéné vyrazné vyssi sazbu.
Poptavka ze zahrani¢i kviili rezolu¢nimu fon-
du by byla ptijemnym prekvapenim.

Protisily nejsou zanedbatelné. Priimyslové vy-
roba je nyni velmi slab4, kviili uzavieni zavoda
se propadla vyroba aut a v navaznosti vykazuje
slabd ¢isla dulezity export automobilt. To mé
z velké casti za nasledek negativni obchodni
bilanci - mélo vyvazime a poptavka po ceské
koruné je slabd. Doplnéno o rtizna omezujici

opatfeni a globalni pandemickou nejistotu se
jednd o koktejl, ktery na party v ¢eské koruné
zrovna nezve. Nicméné optimista ve mné mi
tikd, Ze tyto faktory v dal$ich jednotkach mé-
sicti zna¢né oslabi. A v ten moment bude mit
narodni ména k dispozici vyhled na posileni
jako uz dlouho ne. Samoziejmé kazdy trh se
umi pohnout dvéma sméry. Ale v naSem obo-
ru Gplné jistoty nic nenesou... =

Marek Sevcik
Portfolio manazer

J&T Investi¢ni spole¢nost




MAGNUS ART
GALERIE J&T BANKY

Eva Kotatkova, Aktovka (z cyklu Cesta do Skoly) (2007)

; "

Sbirka Magnus Art
2000-2009

8. 10. — 30. 12. 2021 Vystava dél laureatd
Ceny lJindficha Chalupeckého

Galerie Magnus Art (J&T Banka) ze sbirky sou¢asného umeéni
Sokolovska 700/113a, Praha 8 J&T Banky.

www.galeriemagnusart.cz



NADACE

Ve stredu

naseho

zajmu

je dite a jeho
potreby

Lumos se zaméruje predevsim na prevenci prijimani novych
déti do institucionalni péce a soucasné podporuje urady pri
rozvoji komunitnich sluzeb pro biologické rodiny a ndhradni

rodinné péce. ,,Prestoze nas ceka stale velky kus cesty a setkavame

se s nedostatky, je potieba fict, ze se mnoho véci posunulo
k lepsimu,” fika reditelka organizace Petra Kacirkova.

Mezinarodni organizace Lumos se péci o ohro-
Zené déti vénuje vice nez deset let. Co je jejim
cilem?

Obecné je nasim cilem to, aby kazdé dité mohlo
vyristat v rodinném prostredi, aby se citilo bez-
pecné, milovano a prozivalo co nejbéznéjsi dét-
stvi. Ve vSech zemich, ve kterych Lumos ptisobi, se
snazime nastartovat proces zmény, kterd smétuje
k systému zalozenému na podpofe rodin, rozvoji
néhradni péce a nahrazeni péce ve velkych usta-
vech malymi pobytovymi. Snazime se podpofit
mistni organizace i statni a krajské instituce. Du-
lezitou soucasti je také informovani vefejnosti.
Chceme, aby lidé chépali, v ¢em je problém, a méli
dost informaci o tom, pro¢ je zména dilezitd. Mu-
sime si také uvédomit, Ze obzvlast v dnesni ne-
lehké dobé se do krize mtize dostat kazdd rodina
a stat by na to mél byt pfipraven.

Ve svych aktivitach kladete diiraz na participaci
déti. Co to znamena?

Ve stfedu naseho zdjmu je dité a jeho potteby.
K tomu, abychom si byli jisti, Ze zmény se déji
pohled. Na§ tym proto spolupracuje se skupinou
mladych lidi, ktefi si sami prosli dstavni ¢i pés-
tounskou péc¢i. Chceme, aby déti mély moznost
Fict, co si mysli, jak vidi nejen svtij konkrétni pri-
béh a jeho feseni, ale i to, jak by méla ochrana déti,
které se dostanou do tézké situace, vypadat. Ony
totiz détstvi v tomto systému zazily a velmi dobie
védi, co by se dalo délat jinak a lépe.
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Jak Ize vlastné pfesné definovat ohroZené dité?
Téch definic existuje cela fada. Asi nejstru¢néjsi je,
Ze se jednd o kazdé dité, které se nachazi v situaci,
ktera muzZe ohrozit jeho psychicky nebo fyzicky
vyvoj ¢i ho ohrozit na zdravi nebo Zivoté. Prelo-
zeno do srozumitelného jazyka, kdyz se dostane
do situace, kdy ditéti hrozi, Ze se nebude mit dobte
a bude trpét.

Jsou nékteré skupiny déti mimofadné zranitel-
né?

Zranitelné je vlastné kazdé dité v systému péce, ale
existuji skupiny déti, které jsou skute¢né ohrozené
vice. V prvni fadé jsou to déti s postiZzenim, pre-
dev$im déti s kombinovanym postizenim, s auti-
smem a déti s dusevnim onemocnénim. To jsou
déti, které jsou ohrozené vice tim, ze budou umis-
tény do tstavu, a ne do ndhradni rodiny. Casto se
setkavam naptiklad s tim, Ze pro déti s postizenim
se stale automaticky planuji spiSe pobytové sluzby
a na rozvoj ruznych odleh¢ovacich sluzeb, které
by pomahaly rodiné, ¢i nalezeni péstounti neni
kladen takovy diraz. Obecné stile panuje mylna
predstava, Ze 0 nemocné déti se postara tstav 1épe
nez péstoun.

Dalsi ohroZenou skupinou jsou starsi déti s poru-
chami chovani. Chybi dobfe nastavend podpora
a do této oblasti se také prili§ neinvestuje. Nékdy
se mi zd4, Ze se u téchto déti jen ¢ekd, az dosahnou
plnoletosti v tstavu, a pak ze systému péce o déti
logicky odejdou.

Kazdého v této souvislosti nejspi$ napadne dité
ohroZzené nasilim, zneuZivanim. Je to ten nej-
Castéjsi problém? S ¢im se podle vas rodiny dnes
nejcastéji potykaji?

Pocet téchto déti je zhruba stejny jako v kazdé jiné
evropské zemi. Nejsme ndrod, ktery by déti tyral
vice. Samozfejmé je potfeba této problematice
vénovat dostatek pozornosti a pracovat zejména
na tom, aby takové dité bylo v¢as odhaleno. Také
v téchto ptipadech Casto neni jiné feseni nez dité
z rodiny okamzité odebrat. Ve vét$iné pripadi
jsou u nas ale odebirany déti ze socialnich divodi,
kvtli problémtm s bydlenim ¢i z davodi nizkych
rodi¢ovskych kompetenci.

Nas$ zakon ale neumozinuje odebrat dité kviali
nedostatecnému bydleni, pfesto to zminujete
jako jeden z divodi. Jak to?
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Jedna véc je, co fika zdkon, a druha, jaka je realita.
Je to otazka toho, co miiZe stat udélat ve chvili, kdy
rodina ztrati bydleni. V Ceské republice chybi z4-
kon o socidlnim ¢i dostupném bydleni, chybi tady
jina feSeni. Rodina, kterd ztrati bydleni, se dostane
zékonité do spiraly dalsich problémd. Dluhy, ztra-
ta prace, predtim ¢i pravé v dusledku ztraty byd-
leni, problémy déti ve $kole. To by mozna rodina
zvladla v situaci, kdy bude mit stabilni bydleni, ale
ve chvili, kdy Fe$i tuto primarni Zivotni pottebu,
kapacitu na fe$eni dal$ich problému nema. A sku-
te¢né mize jit o situace, kdy se naptiklad matka
samozivitelka v diisledku zvy$eni ndjmu musi sté-
hovat, ale nemd penize na zaplaceni kauce. Nedo-
sahne kvtli tomu na normalni bydleni a nastava
koloto¢ stéhovani mezi pribuznymi, prteli ¢i azy-
lovymi domy. V$e jen na Cas. Na déti tato situace
dopadd, za¢nou mit problémy ve $kole a mtize do-

jit az k tomu, Ze je dité odebrano z rodiny a umis-
téno do dstavu.

Ceska republika stale bojuje s tim, Ze se zvysuje
pocet odebranych déti z rodin. Co je podle vas
hlavnim divodem, Ze se tyto pocty nedari snizit?
Jednim z velkych problémt je jiZ zminované chy-
béjici dostupné bydleni, dale nedostatek podpir-
nych sluzeb pro rodiny a nedostatek moznosti, jak
by si rodi¢e mohli zlepsit rodi¢ovské kompetence,
aby péci o déti dobre zvladali. Sit téchto preven-
tivnich sluzeb je nedostate¢na a nevyvézena. Jsou
oblasti, kde tyto sluzby zcela chybi a rodiny v krizi
se nemaji kam obratit.

Jaké prvni nejzasadnéjsi kroky byste doporucila
nové vladeé, aby se situace zlepsila?
Rozhodné bych ji doporudila zaméfit se na pre-

venci. Pfijmout zédkon o dostupném bydleni,
podporit rozvoj matefskych center a socialné ak-
tiviza¢nich sluzeb pro ohrozené rodiny s détmi
a podporit kraje ve vyhledavani péstountl. Ne-
smirné dilezita je také zména pohledu na to, jak
ma vypadat pobytova sluzba.

Co je k tomu potfeba?

Je k tomu potteba zalit prerozdélovat prostted-
ky urcené pravé pro socialnépravni ochranu déti
a vyuzivat je efektivné. Stdle jsme v situaci, kdy
témér 90 procent z téchto finanénich prostfed-
kit sméfuje na ndhradni pé¢i, tedy péstounskou
a ustavni, a jen nepatrna ¢ast na prevenci. Dokud
toto nezménime a nepodpotime sluzby pro rodi-
ny, stale budeme generovat dalsi a dalsi déti, pro
které budeme hledat v systému ndhradni umisté-
ni. Pfitom by nas$im cilem mélo byt odebirat déti
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NADACE

Petra Kacirkova

Je feditelkou ¢eské pobocky
mezinarodni organizace Lumos. Ma
zkusenost s transformaci systému
péce smérem od Ustavnich sluzeb

ke komunitnim, zkuSenosti se
zvySovanim povédomi o tomto
tématu a s lobbingem s tim
spojenym. Zaroven pro organizaci
Lumos vede mezinarodni i eské
projekty a tréninky zamérené na
rlizna témata spojena s procesem
zmény systému péce o ohrozené déti.
Je ¢lenkou vladniho Vyboru pro prava
ditéte pfi Radé vlady pro lidska prava.

z rodin jen v nezbytné nutnych ptipadech a snazit
se udrzet rodiny pohromadé. Investice do preven-
ce a individualizovanych sluzeb je navic v disled-
ku mnohem levnéjsi nez systém postaveny pri-
marné na placeni stavni a péstounské péce.

Na co se v této oblasti nejvice soustfedite?
Lumos se na zac¢atku hodné soustfedil na pod-
poru v krajich, dnes se zaméfuje vice na zmény
na narodni Urovni, protoze jiZ existuji organizace,
které se na komplexni podporu kraji cilené zamé-
fuji. Mezi ty, které pravé krajim nabizeji pomoc
v nastartovani transformace, patfi pravé tteba
Nadace J&T, se kterou Lumos dlouhodobé spolu-
pracuje. Tato organizace disponuje tymem zku-
$enych odbornikd. Jednim z nasich cild, které se
v leto$nim roce podatilo naplnit, je ptijeti zako-
na, ktery znemozni, aby nejmensi déti vyrustaly
v ustavech. Ted se musime spole¢né s dal$imi or-
ganizacemi zamérit na to, aby kraje zacaly vice po-
mahat ohrozenym rodinam a aktivné se vénovaly
hledani novych péstounskych rodin.

Jaka je soucasna realita ustavnich zafizeni pro
deti?

Opét zédlezi na kraji a jeho pristupu. Jsou kraje,
které zménily sviij pohled na dstavni péci a presu-
nuji ji z velkych budov, ¢asto na kraji mésta dale-
ko od komunity, do bytd ¢i malych domi. V byté
pak bydli mala skupina déti se stalym personalem.
Fungovani takové skupiny, kterd nema za zady
ustav s jidelnou, pradelnou, uklize¢kou, je mno-
hem podobnéjsi béznému rodinnému Zivotu. Déti
se citi mnohem méné stigmatizované a nakonec
i pro pracovniky je takové fungovani mnohem
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ptirozenéjsi a flexibilnéjsi. Jsou ale kraje, kde stale
velké ustavy existuji a prosly si z naseho pohledu
jen drobnymi tpravami - déti sice ziji v bytovych
jednotkach, ty jsou ale vSechny v jedné budove,
na které je napis détsky domov. V takovém provo-
zu je i pfi nejlepsi snaze nemozné odstranit tstav-
ni prvky péce.

Nejslozitéjsi je pak situace déti s postizenim, které
Ziji v domovech pro osoby s postizenim, Jen mald
¢ast z nich zije mimo velkou budovu v normalnim
prostiedi. Vétsina stale prebyva ve velkych usta-
vech, navic spole¢né s dospélymi. Sice v oddéle-
ném pokoji, ale tfeba na jedné chodbé a mnoho
spole¢ného prostoru tak sdili s dospélymi klienty.
To ostatné ukdzal nas prazkum, ktery se témto dé-
tem vénoval.

I déti s postizenim mohou tedy Zit v malych po-
bytovych sluzbach v bézném byté?

Ano, zminim Pardubicky kraj, kde byly v minu-
lych letech vSechny déti z velkych dstavi presu-
nuty do bytii nebo malych domk. Dile je to tfeba
mald pobytovd sluzba pro déti Pata v Asi v Karlo-
varském kraji ¢i nékolik takovych bytt je i v Us-
teckém kraji.

Hodné se dnes mluvi o transformaci ustavni
péce. Co presné to znamena?

Ur¢ité to neznamend konec pobytové péce jako
takové. Jen se model dstavni péce ve velkych bu-
dovach zméni. Bude existovat systém zalozeny
zejména na prevenci a ndhradni rodinné pédi,
pobytové sluzby pak budou malé, specializované
a individudlni. Predstavte si napiiklad sluzbu pro
¢tyfi velmi slozité pubertdlni déti, které potiebuji
individudlni terapeutickou pé¢i. Takové pobytové
sluzby s kapacitou ¢tyti az Sest déti jsou sice drazsi
nez provoz velkého ustavu pro desitky déti, diky
podpofte rodin ale bude mnohem méné déti, kte-
ré pobytové sluzby budou potiebovat. Celkové se
tedy ndklady na tuto oblast nijak vyrazné nezmé-
ni.

Jaka jsou nejvétsi uskali tohoto procesu?

Téch vidim nékolik. Mnoho lidi, v¢etné téch, ktefi
o zméndch rozhoduji, stale nechape, co je na sta-
vajicim systému $patné. Povédomi o dopadech
ustavni péce na déti je stale velmi malé. Proto
kazda takova iniciativa, jako je naptiklad inicia-
tiva 8000 diivodi vedend Nadaci J&T, je strasné
pottebna.

Druhym problémem jsou obavy o zru$eni pracov-
nich mist v ustavech a nasledné vyuziti vyprazd-
nénych budov. Pfitom v systému péce vzdy budou
potieba lidé, kteti radi a dobfe s détmi pracuji, jen
jejich zptisob prace se zméni. Pracovni mista ne-
zmizi.

Treti je mald flexibilita na urovni kraji a mala
nebo Zadna spoluprace segmentu $kolstvi, social-
nich véci a zdravotnictvi. Ty stale funguji samo-
statné, jenze dité, které prochazi systémem, se
pohybuje ve vSech téchto oblastech a pro dobré
fedeni jeho situace je pravé uzka spoluprace téchto
tfi segmentd alfa a omega. V krajich, kde trans-

formace péce o déti uz probiha, bylo nutné zajistit
spolupréci ufednikd z jednotlivych odborti a pla-
novat zmény spole¢né.

Ona vlastné ani ministerstva, ktera operuji v sys-
tému péce o ohrozené déti, spolu efektivné neko-
munikuji. Ministerstvo prace se snazi toto zlepsit,
ale myslim, Ze ¢asto nardzi na nezajem ostatnich
ministerstev.

Vlastné ani ministerstva,
ktera operuji v systému
péce o ohrozené déti,
spolu efektivné
nekomunikuji.

Jak byste na zavér zhodnotila situaci v oblasti
socialnépravni ochrany v Ceské republice?
Prestoze nas ¢eka stale velky kus cesty a setkavame
se s nedostatky, je potfeba fict, ze se mnoho véci
posunulo k lep§imu. Zminme jen letos schvalenou
novelu zdkona, kterd kone¢né prinasi zdkaz umis-
tovani nejmensich déti do ustavni péce, po kterém
se dlouho volalo. Dochazi k vétsi podpore pés-
tount a zvy$ovani kvality této péce, od roku 2013
funguje péstounska péce na prechodnou dobu,
diky niZ se snizil podet zejména téch nejmensich
déti v ustavni péci, a jak jsem fekla, priklady dob-
ré praxe najdeme v mnoha krajich. To vie se déje
zejména diky neutuchajici snaze mnoha nezisko-
vych organizaci a odbornikd. Jen z mého pohledu
se tyto zmény mohly udat mnohem rychleji. =

Mezinarodni organizace Lumos

se dlouhodobé zasazuje o zménu
systému péce o ohrozené déti
smérem od institucionalni péce
ke komunitnim sluzbam, podpore
biologickych rodin a péstounské
péce. Snazi se o rozvoj péce, ktera
kazdému ditéti poskytne moznost

vyrdstat v milujicim rodinném
prostredi, jejim cilem je také vékovy
limit pro umistovani déti do Gstavni
péce. Nadace J&T ma stejné cile

a s organizaci Lumos dlouhodobé
spolupracuje v oblasti osvéty

a prosazovani systémovych zmén.




NECHCEME
PENILE.

Darujte svou pozornost a sdilejte
nase prispévky na sitich.

Jdéte na

8000DUVODU.CZ

a pridejte se k nasim podporovatelim.
Témeér 8000 déti je v soucasné dobé

Vv ustavni péci a nemélo by. Pomozte
nam to zménit. Kazdé dité ma pravo
vyrustat v rodiné.
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J&T CONCIERGE

HLEDATE
ORIGINALNI DAREK
POD STROMECEK NEBO
ok A SI PREJETE NAVSTIVIT
B R H LAPONSKO? OBRATTE SE NA

ur .- J&T CONCIERGE, KTERE SE
G5 : POSTARA O VASI CESTU
R * ODADOZ

o Sl §

= 3

i By o g : Vidét polarni zafi je pry
G zazitek na cely Zivot. Nejde si

ho koupit, 1ze si jen prat, aby
se vam splnil. Aby se ale sny
ménily ve skutecnost, musi se
jim jit naproti. J&T Concierge
2 _ : vas vezme do Laponska, kde
2 Ly v R |- je velkd pravdépodobnost, Ze
R L polarni zafi uvidite na vlastni

oCi.

Kraj Laponsko je nejvétsi, nejsevernéjsi a nejridceji
obydlend provincie Finska. I kdyz finské Laponsko

ské populace. Pokud jste milovnici snéhu a zimy, tady
budete ve svém zivlu. Laponsko vam nabizi Sirokou
gkalu aktivit, které si muZzete vyzkouset na vlastni
kiizi. Cesta do Laponska je velmi pohodlna a vylet se

y da zvladnout jako prodlouzeny vikend. Doba letu trva
i e 4 lehce pres 3 hodiny.

m—

Polarni zare je prirozeny prirodni jev stejné jako tfeba
bourka, a tak je jeji vyskyt obtizné predpovédét. Po-
larni zate se objevuji po cely rok, dlouhé slune¢né dny
béhem letnich mésicti viak ¢ini poldrni zafi okem ne-
viditelnou, takZe je urcité lepsi na sever vyrazit v zim-
nich mésicich. Nejoblibenéjsi pro lov polarni zafe
+ byvaji mésice leden az bfezen, kdy je ovsem v oblasti
i nejvétsi zima, takze je potieba do zavazadla pridat
opravdu teplé obleceni.
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NA NAVSTEVE
U SAMU

Obyvatelé Laponska — Samové - zde ziji
minimalné pét tisic let a jsou nejseverngjsimi
plvodnimi obyvateli Evropy. ,Zafidime vam
navstévu nekteré z mistnich domacnosti,
kde poznate mistni kulturu a poslechnete si
vypravéni o zvyklostech a tradicich,” popisuje
dalsi ze zazitk( Pavlina Salaba.

JAKY ZAZITEK SI DOPRAT

Kromé pozorovani polarni zafe rozhodné nevynechejte dobrodruzstvi

s husky sprezenim neboli ,mushing” v mistnich lesich. Vylet za snéznymi
psy zabere vice nez pdl dne. Samozrejmé nejdfive se s nimi dostate¢né
seznamite. ,Garantujeme vam, Ze pokud patfite do kategorie pejskar(,
nebude se vam chtit odjet," popisuje Pavlina Salaba, Feditelka

J&T Concierge.

Po sportovnim vykonu, coz jizda opravdu je, nasleduje prednaska

od mistniho prlivodce, ktery si s vami popovida o véem, co pfedstavuje
kazdodenni zivot v této odlehlé casti svéta. Nechybi ani navstéva

a prohlidka chovatelské stanice, kde si v pfipadé zajmu muZete jesté
doprat pomazleni s témito krasnymi chlupaci.

Pokud vam bylo dobrodruZstvi s pejsky malo, mGZete se odreagovat
na snéznych skdtrech nebo si netradi¢né zarybafit na zamrzlém jezefe.
Vyvrtate si prosté diru do ledu a budete €ekat, co se chytne na navnadu.
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©,
KDE SE PRI VYLETECH
DOBRE NAJIST

Ve mésté Inari, kde poznate i autentickou samskou kulturu s mistnimi
tradicemi, se nachazi zcela lokalni restaurace Aanar, v niz si mizete
objednat grilovaného pstruha z jezera Inarijarvi nebo uzené sobi srdce
s vinaigrette z borovicového jehli¢i. Restaurace ma také klubovnu, kde
hraje ziva jazzova a folkova hudba. Party v Laponsku? Proc ne!

Dalsi krasna designova restaurace je soucasti hotelu Nangu. Béhem
zimy do ni mohou pouze dospéli, a tak mate zaruceno, ze si obéd
nebo vecefi vychutnate v naprosto ni¢im nerusené romantické
atmosfére.

FanouSci uméni si pak pfijdou na své v Design House Idoli, kde si

kterych je tam opravdu velké mnozstvi.

@
KDE SE UBYTOVAT

Na severu Finska mnoho luxusnich hoteld nenajdete.
Nejstylovéjsi bude, kdyZz si pronajmete privatni srub, ktery
nabizi veSkery komfort v naprostém soukromi, ¢imz celému

vyletu dodate jeSté romantictéjsi atmosféru.

,Doporucuje vyuzit rodinné ubytovani Villa Skabma, které
se nachazi pfimo v narodnim parku, jen dvacet minut

od letisté. Hosté si tu pripadaji jako v malebné vesnicce.

V kazdém srubu jsou k dispozici dvé sauny, jidelna,
kuchyn a obyvaci pokoj. Pfimo v jidelné vam serviruji
nékolikachodové menu sestavené z tradicnich laponskych
pokrmd,” Fika Pavlina Salaba.
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Markéta Othova:
VSichni moc fotime

Tti divky se prochdzeji po plazi a nahle jen tak zamavaji. Zcela obycejny okamzik.
V podani Markéty Othové vsak okamzik plny tajemstvi, nedofecenosti. Kdo jsou
ty divky? Na koho mavaji? Pro¢? Kam jdou? Tyto a desitky dalSich otazek vzbuzuje
jedno z jejich dél vystavenych v galerii Magnus Art v prazském sidle J&T Banky.

Letos jste se stala laureatkou Ceny
Michala Ranného pro vlivné umél-
ce. Jednak gratulace, jednak otaz-
ka: Co podle vas znamena byt vliv-
nym umélcem v soucasném svété
uméni?

Dékuji. To nebude cena pro vlivné
umélce. V textu, ktery by ji mél ob-
jasnit, je trochu nejasné uvedeno:
».-.jejiz dilo dokaze ovlivnit nastu-
pujici generaci umélct, tedy dilo,
nikoli umélec. V mém piipadé vliv
tfeba ve smyslu ,lépe ostfi, méné
fot“ Vyloudit se to neda.

Vlivny umélec by naopak mél cenu
udélovat, rozdévat penize. Zalo-
Zit nadaci, vydavat casopis, radit,
vysvétlovat, komentovat, uéit. Nic
z toho se mé nastésti netyka. I kdyz
Casopis jsme vlastné s Ivanem
Meclem kolem roku 1990 vydavali,
myslim, ze Ivan byl vlivny. Casopis
se jmenoval Divus. Hlavné v grafice
délal Ivan véci s velkym predstihem,
vypadalo to trochu jako préce $ilen-
ce. Dnes najdeme jeho graficky styl
mezi hlavnimi trendy. Fialovy nebo
zeleny iris a do toho néjaké deka-
dentni pismo, tfeba Cervené... Je to
zajimavé - kdyZ se néco za¢ne pou-
Zivat prili§ brzy, je to netinosné, také
je ale blbé zacit s né¢im prili§ pozdé.
Pokud je to cena pro vlivného umél-
ce, budu ji muset asi vratit.

Myslim, ze plati i to, co jste popsa-
la. Kdo naopak ovlivnil vas?

Asi pravé Ivan, v takové té svobodné
cesté. Pak také rodice v té méné svo-
bodné cesté k zodpovédnosti a plné-
ni povinnosti. Pratelé samoziejmé
a pratelé pratel.
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Markéta Othova
lllinois Institute of Technology, 2006

Markéta Othova
Bez nazvu, 2009

Nyni mé hodné ovliviiuje rozvrh
mého syna. Pfi praci by se naopak
mélo dévat spi§ pozor, aby ,,to“ ne-
bylo jako ,,néco” nebo jako ,,nékdo",
myslet ale na toto nebezpeci také od-
vadi pozornost $patnym smérem...
Je tieba soustfedit se na svij presny
pocit.

Omlouvam se za pokus o interpre-
taci, ale presto: na vasi tvorbé mé
fascinuje ta tézko popsatelna smés
obycejnosti, vlastné dokumentu,
které se dokonale propojuji s urci-
tym tajemnem, totalni nejistotou.
Casové bezéasi. Takova smés Car-

tiera-Bressona, Agnés Vardové se
Spetkou Lynche.

Cartiera-Bressona jsem méla rada,
kdyz mi bylo dvacet. V roce 1988
mél v Praze v galerii Fotochema
vystavu, plakit z té vystavy jsem si
pak povésila na zed v atelieru u ro-
di¢t a dlouho tam visel. Bressonovy
snimky jsou pro mé ale spi$ synony-
mem Pafize, néjakého div¢iho snu,
ale ne snu o fotografii. Hodné se mi
tehdy libil ten polibek na patizské
ulici, koupila jsem si ho tehdy jako
pohlednici, pozdéji jsem zaslechla,
ze byl inscenovany, ale celé to piisobi
dost ptirozené. Takze vliv obrazku,

obraz jako nositel snu, to funguje
myslim porad, i kdyz jsme ted vi-
zualné zavaleni.

Film Sans toit, ni loi Agnes Vardo-
vé na mne hluboce zapisobil, vidé-
la jsem ho zase v Parizi, v kiné, asi
v roce 1995. A Lynch ano, asi také
tehdy, asi Blue Velvet. Lynchova poe-
tika mne ale trochu dési, radéji mam
Jima Jarmusche.

Nez Bressona radéji Lartiguea, nez
Vardovou radéji Wajdu a nez Lynche
radéji Jarmusche. Pripada mi to dav-
no, ale nakonec to budou asi ty vli-
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vy, filmy, knizky a zivi lidé. Bezasi,
mozna, zpétné, ale jinak samoziejmé
byl to ¢as velmi konkrétni.

Ve sbirce Magnus Art jsou dvé be-
zejmenné dvojice fotografii. Jed-
na zachycuje c¢ast néjakého mésta
a takovy zvlastni vyfez, na druhé
jde trojice divek po plazi. Co je to
za mésto? Skoro bych se vsadil, Ze
Verona.

Ano, je to Verona, na té druhé fo-
tografii, ktera je skoro celd zatfend
¢ernou barvou, je Pafiz. V kulatém
vyfezu je v Cerné plo$e ponechin
uprostfed maly domecek, je na néj
zaméfeno jako dalekohledem v dob-
rodruzném filmu. Tento kulaty zabér
je potom, ve stejném misté na druhé
fotografii, Cerné natfeny, zastfeny.
Navozuje to dojem, Ze to, co vidime
na vyjevu vlevo, je totéz, co chybi
na vyjevu vpravo, ale nenf to tak.

Je to zvlastnim zpisobem matou-
ci. Nyni k ttm damam jdoucim
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po plazi, souvisi to jiz s tou pred-
chozi otazkou casového bezcasi.
Jak poznate ten decisive moment?
V tomto pripadé dvojici klicovych
okamzikd pro dany diptych. Vidite
to jiz p¥i foceni, nebo se to vyjevuje
az pfi vyvolavani?

Je to fotka z prazdnin, fotila jsem
mofe a ty sle¢ny se tam zjevily.
Po pobrezi se lidé casto vydavaji
na prochdzky a nékdy se stane, Ze
nékomu zamavaji. Je to jen obrazovy
vtip, ktery je jasny hned pii foceni,
pti vyvolani by se dalo zjistit, Ze jste
to nestihl, to tady hrozilo, ale nastésti
po navratu z Italie a vyvolani negati-
vil, asi tedy po ¢trnacti dnech, jsem
vidéla, Ze jsem to stihla.

Nejsem fotografem téch spravnych
okamziki, skoro bych fekla naopak,
a je to pro mé dulezité. Jesté mam
nékolik takovych dvojic - dlazdice,
ktera vypadla ze stropu v budové
Miese van der Rohe v IIT v Chicagu,
tedy fotka stropu s chybéjici dlaz-

dici a fotka podlahy s o ni roztfis-
ténou dlazdici. Susenka Lion lezici
na zemi, kterd, kdyz k ni na druhé
fotce pristoupi nohy fotografa, vy-
jevi sviij nezvykle ohromny rozmeér.
Identické bedynky su$aktt rukou
na WC s napisy ,,susi, ,nesusi®... Je
to takovy fotograficky Zanr, jako ten
polibek.

Fotografie pochazeji ze stejného
obdobi, kdy jste ziskala Cenu Jind-
ficha Chalupeckého. Co vam cena
prinesla?

Koupila jsem si pocita¢ a odesla z na-
kladatelstvi Divus, které, jak jsem
uvedla, mi pfineslo svobodu, za svo-
bodou. Vidéla jsem a fotila New
York jako fotograf z kdysi. Prochéze-
la jsem meéstem a fotila, jen jednou
tydné jsem si $la vyzvednout penize.
Byla to dost nestandardni situace.
Naprosta bezstarostnost ve mésté pl-
ném starosti. Vidéla jsem vSechnu tu
prvotni architekturu na Manbhatta-
nu, to byl zivotni zazitek, to métitko

a pocit architektonické divociny. Ci-
tila jsem se vyrazné $tastné.

Zaujalo mé, Ze jste o sobé prohlasi-
la, Ze se neumite zbavovat starych
véci. Ovliviuje to vasi tvorbu nebo
treba pristup k praci?

Je to tak. Mam schovano i nékolik
véci, co jsem zvedla se zemé pravé
v New Yorku - tak daleko - to uz je
potom vzacnost. Neni to ale nic dra-
matického, samé drobnosti... haldy
drobnosti. V1iv na praci to mé snad
jen v tom, Ze ty véci ob¢as fotim. Jed-
nou o Vanocich ve Francii zavolala
pani domu na celou spole¢nost: ,,Ne-
vyhazujte $punty od Sampanského,
mozna si je Markéta bude chtit vy-
fotit.“ Prekvapilo mé tehdy, Ze takto
jasné a rychle byly mé sklony vefejné
odhaleny. Jednou v§echno vyhodim.

Jak jste prozila pandemii? Inspiro-
vala vas tato doba néjak? Mate i né-
jaka ,pandemicka dila“?

Oznacila bych za odptirce angazova-
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Markéta Othova
Bez nazvu, 2016

nych vypovédi, takze se jim i sama
vyhybam. Kdyz fotim hrnek, neni
jasné, co se venku déje, a to mi vyho-
vuje. Celkové je to jesté o néco smut-
néjsi nez obvykle a vSechno ma jesté
0 néco mensi smysl.

Jednim z problémi dnes je cena pa-
piru. Dotyka se to vasi tvorby?

Pti grafické praci na knizkach ¢eka-
la tiskdrna na papir trochu déle nez
oby¢ejné a tam padlo i hldSeni, ze pa-
pir neni. Byl to zvlastni pocit ndvra-
tu. Uz dlouho Zijeme to, Ze vSechno
e’

Vy pracujete stale s klasickou fo-
tografickou technikou? Nebo mate
digital? Ptam se i proto, Ze s kaz-
dym se pracuje jinak, a mé zajima,
jak pracujete vy. U kinofilmu je

delsi pfiprava a pak skvéla fotka,
u digitalu lze nasekat spoustu fo-
tek a pak vybirat. Ostatné narazite
na to v rozhovoru v knize Obsese.
Tak jak vlastné fotite vy?

Fotim ted vétsinou digitdlné, analog
si beru jen na zvlastni prileZitosti.
Ale i na kinofilm jsem dfive fotila
vSechno a porad stejnym zptisobem,
jakym se dnes foti mobilem, bez pti-
pravy.

To, co jsem zminovala u digitalniho
fotaku, myslim nebylo ani tak mnoz-
stvi, ale fakt, Ze v§echny snimky jsou
viceméné v potddku, ale i to mnoz-
stvi je samozfejmé problém, vsichni
moc fotime. Fotim ted barevné, na-
jednou se to zacalo jevit jako pfiro-
zengjsi cesta. Prekvapilo mé to. =

Markéta Othova

Vyznamna Ceska umélkyné vénujici se predevsim
fotografii a grafice. Vystudovala filmovou a televizni
grafiku a ilustraci na Vysoké skole uméleckopriimyslové
v Praze, posléze absolvovala staZ Francouzského
institutu v Praze, studijni pobyt v PaFizi. Othova ve svych
cyklech zkouma moznosti fotografické narace: at uz

jeji metody vyuZivaji formu denikového zaznamu, nebo
jsou spise experimentalniho razu, vsechny fotografie
naznacuji pribéh déje. V roce 2002 ziskala Cenu

Jindficha Chalupeckého.
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