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EKONOMIKA

Zasedani centralnich bank
muZzou prinést zvysenou
volatilitu

V Cervnu se trh zaméfi vice na hospodarskou politiku, respektive presnéji na zasedani

centralnich bank. Stéle plati scénaf, podle kterého by postupny navrat do standardniho
prostfedi mél nastat od druhého pololeti roku.

Zasedani ECB by zfejmé vétsi novin-
ku prinést nemélo. ,Ocekavame po-
nechani velmi uvolnéné ménové po-
litiky a souc¢asné komentaf, ktery by

mél utvrdit trhy v pokracovani pro-
grami QE prinejmensim do pristiho
roku. Jiz se objevuji prvni naznaky,
ze by ¢ast Evropy mohla tla¢it ECB

na zvazeni zahdjeni uvah nad ome-
zeni programu PEPP, ale prozatim se
domnivame, ze by vyraznéj$i nebo
jasnéj$i komentdr timto smérem byl
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predcasny,” fika Milan Vanicek, fe-
ditel odboru analyz finan¢niho trhu.
Fed by na svém ¢ervnovém zasedani
mohl teoreticky zacit zvazovat moz-
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EKONOMIKA

ny postup pro umiriiovani své uvol-
néné ménové politiky. Pfinejmensim
se tak dle zapisu vyjadrili nékteri
centralni bankéfi na poslednim za-
sedani. Trh prozatim tuto poznam-
ku presel témét bez povsimnuti, ale
ptima diskuse podobného razu by
mobhla byt negativnim faktorem pro
soucasnou valuaci trhu. ,,Pravdépo-
dobné by byla jakakoliv komunikace
kolem tohoto tématu zabalena do

mirného a rozvolnéného ténu, ale
jista vlastovka by to pro budoucnost
ménové politiky byt mohla,“ dodava
Milan Vanicek.

Naplnovani zdakladniho scénare, tedy
postupny navrat do standardniho
prostiedi od druhého pololeti roku,
by mélo byt patrné i v ¢ervnu. Ros-

Ocekavame ponechani velmi uvolnéné
ménové politiky a soucasné komentar,
ktery by mél utvrdit trhy v pokracovani
programu QE prfinejmensim do pristiho

roku.
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touci prooc¢kovanost v hlavnich cen-
trech (USA a Evropa) a upousténi od
restriktivnich opatfeni by mély byt
podporou pro rizikova aktiva.

Jak uz bylo zminéno, ¢erven bude
o zasedani centrdlnich bank. Moz-
né ozvény pripadnych diskusi nad
snizovanim soucasnych monetar-
nich stimuli by mohly na trh vnést
zvySenou volatilitu a nervozitu nad
budoucim vyvojem ménové politiky,
kterd nepochybné umoznila soucas-
nou uroven akciovych indext. Pro-
tikladem bude naplnovani zdklad-
ntho scéndfe vyvoje po covidu-19,
kde obnova hospodafstvi a zlepSujici
se makroekonomicky vyhled bude
prinaset optimismus do cyklickych
sektor.

Na to by mohl navazat konec mésice,
kdy se jiz investofi za¢nou soustie-
dit na vysledkovou sezénu za druhy
kvartal. Ta by méla opétovné prinést
pozitivni vyznéni a zobrazit oZiveni
poptavky a tim zlepSujici se funda-
ment spole¢nosti.

~Celkové zlistivame i pro Cerven
neutrdlni s tim, Ze nevylu¢ujeme
zvy$enou volatilitu kolem zasedani
centralnich bank,“ konstatuje Milan
Vanicek. =

Ptipraveno analytiky J&T Banky

Z financ¢nich trha...
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Pandemie zménila chovani
klientt, firem i zptisobu prace.
Teprve se postupné zacne uka-
zovat, jaké obchodni modely
maji Sanci opravdu prezit a zda
pfijde oziveni. Sviij pohled na
soucasnou ekonomiku, rist
inflace a investi¢ni prilezitosti
predstavuje generalni feditel
J&T Banky Stépan Ager.



ROZHOVOR

Stépan Aser:
Duveéra klientu je
v bankovnictvi vSechno

Leto$ni rok bude podle vaseho vyjadfeni ve vy-
ro¢ni zpravé mnohem tézsi nez roky predchozi.
V ¢em?

Lonsky rok byl v mnohém zakonzervovany. Pan-
demie zménila nase chovani dlouhodobé. Rezim,
ve kterém fada firem bézi, nemusi v novém post-
covidovém svété fungovat. Jak se uzivi nebo neu-
zivi firmy v oblasti turistického ruchu, jak se pro-
méni maloobchodni prodej, jak se trvale zméni
zpusob prace a s nim poptavka po kancelafskych
prostorach, se tedy teprve ukaze. Kon¢i statni pod-
pory, jesté chvili bude pomahat zadrzena poptav-
ka z doby covidu, ale postupné se za¢ne ukazovat,
jaké obchodni modely maji $anci opravdu prezit.

Napriklad restaurace sice otevfely, ale je tézké se-
hnat personal. Mnoho lidi z oboru dalo prednost
praci od deviti do péti s jistym smluvnim prijmem
pred extra ptijmy ze spropitného a praci do noci.
Aby se vratili k pivodni profesi, budou chtit vice
tyka jen gastronomie. Na trhu chybi pracovni sila,
coz se promitne do cen. Trh bude hledat novou
rovnovéahu ve sluzbach, obchodé i ve vyrobé.

Myslite, Ze to drZela statni pomoc?

Myslim, Ze ano. A k tomu ur¢itd ochota nebo chut
¢ekat a véfit, Ze je to jen docasné. Nékdo to vzdal
hned na za¢atku, ale fada podnikateli v sobé méla
viru, Ze covid néjak preziji. Podzim ovéem mnohé
zaskocil. Momentalné je na trhu hodné zadrzené
poptavky, avSak bude zalezet, kolik lidi v obcho-
dech a restauracich bude za ptl roku, jaké budou
objednavky do vyroby nebo jak se budou uvoliio-
vat ¢i zapliiovat dokonc¢ované kancelafské prosto-
ry. Za¢ne se vice resit produktivita prace. Vyssi
mzdy nepujde plné prenést do cen. Jako bankér
jsem spi$ pesimista, mozna vice, neZ si situace za-
slouzi. Riziko, Ze po oZiveni prijde propad, je ale
realné.

Do jakych obori byste nesli nebo hodné zvazo-
vali, zda jim poskytnout penize?

Banky obecné nemaji rady nejistotu a jsou obory,
kde nejistota vzrostla. Proméni se urcité kongre-
sovd turistika, prace v kancelafi a s tim souvise-
jici vyuziti kancelafskych budov. Mnohd odvétvi
tedy projdou zménou a nikdo nyni nevi, jak velka
bude a co vse s sebou pfinese. Pro nd$ region je
také velké téma elektromobilita, respektive Gstup

spalovacich motorf, a s tim spojena proména casti
domaciho primyslu.

Neni to o tom, Ze prijdou hraci, ktefi toho vyuzi-
ji a tfeba ty hotely skoupi?

Nejistota je samoziejmé vidy také prileZitost.
Na trhu je obrovsky pietlak penéz, které v relativ-
né uzavieném okruhu hledaji prileZitosti ke zhod-
noceni. Cena investi¢nich aktiv tedy prudce roste,
a to, co vypadalo, Ze uz z hlediska vynosu nedava
ekonomicky smysl, nachdzi svého kupce pravé
diky tomu, Ze téch penéz je tolik. Centralni ban-
ky zalily ekonomiku spoustou penéz a otdzkou
je, jestli se to ve findle projevi bublinami na trhu,
nebo to rozebéhne inflaci, ktera se prelije do celé
ekonomiky a vysokou cenu aktiv z posledni doby
validuje.

Nebude ta zména i o tom, Ze uz tolik levnych pe-
néz nebude?

S nadsazkou uz par let fikdam, ze poskytovani avé-
rt je blby obor podnikani (smich). Nabizime pe-
nize, tedy komoditu, které je na trhu hodné a kde
nabidka zoufale pfevysuje poptavku. Redlné aroky
zlstanou zaporné a tim penize levné. Je ale otdz-
ka, jak vysoka bude inflace. Nastésti podnikdme
i v privatnim bankovnictvi, kde naopak klientim
pomahdme fesit, kam penize investovat a chranit
je tak pred znehodnocenim. Tato ¢ast podnikani
ma velkou perspektivu.

Co se v byznysu zacne odehravat, aZ za¢nou saz-
by rast?
Zacnou rist opravdu?

Centralni banka jasné avizovala, Ze zacne sazby
zvedat.

Podivejte se, kolik stoji koruna. Mame ekonomiku,
ktera zvladne euro za ¢tytiadvacet korun? Soucas-
ny trend je takovy, Ze u nas i na Zapadé nominalni
i redlné sazby dlouhodobé klesaji, a nemyslim, ze
se to zméni.

Mize silici koruna p¥ibrzdit CNB v jejich planu
zvy$ovat sazby? Inflace zacina prestielovat.

A je inflace opravdu podstatna pro stanoveni sa-
zeb? Rétorika fady centrdlnich bank se zméni-
la. Zacaly mluvit o tom, Ze neni tfeba se zajimat
o kratkodobou inflaci, ale Fesit sttednédobé cile. Ja
si to interpretuji tak, Ze v kratkém horizontu svét

na cenovou stabilitu rezignoval. Jsme mala otevie-
na ekonomika a drzet sazby v kontextu globalnich
trhi ma podle mé vétsi vahu nez samotnd lokalni
inflace.

Bankéri také volali po tom, Ze by bylo dobré za-
Cit sazby zvedat.

A pro¢ by nevolali? Je snadny byznys vybirat
od lidi za jedno procento a uklddat za dvé u cen-
trdlni banky. My se ale radéji soustfedime na to,
abychom poméhali financovat smysluplné podni-
katelské projekty.

Kdyz jste zminoval, Ze jde nahoru cena aktiv,
tak jak se divate na soucasnou cenu realit? Ceny
rostly v prvnim ctvrtleti nejrychleji za posled-
nich 10 let. Je ten trh pfehraty?

Déje se to, co jsem uz zminoval. Spousta penéz
z trhu musi nékam jit. V Americe je to do akcif
a u nas do cihel. Prosté je tady takova kultura. Jde
o investice lidi, ktef1 se boji o tpory. Ale relativné
k pf{jmtm a cenam hypoték za poslednich dvacet
let zase tak moc nemovitosti nezdrazily.

Dostupnost bydleni se stava politickym téma-
tem. Objevuji se navrhy zdanit investicni byty,
zvysit dané z nemovitosti. Mohlo by to trh ovliv-
nit?

Jasné. Otazka ale je, jestli je to dlouhodobé pro
ekonomiku zdravé. Pro spoustu lidi jsou investice
do cihel atékem pred inflaci. Je potfebné diverzifi-
kovat, nelze vse resit jen pfes reality. I kdyZ véfim,
ze dlouhodobé pujdou nemovitosti nahoru, pro
investory mohou ptijit prekvapeni, pravé napti-
klad v podobé novych dani.

Ak té dostupnosti bydleni. N4jemni bydleni je do-
stupné. Tak aby se nam je$té nestalo, ze vy$si dané
povedou k vy$§im ndjmim a i najemné bydleni
prestane byt dostupné.

Zacinaji privatni klienti vic preferovat néktery
typ investic na ukor jinych aktiv?

Na trhu jsme nejvétsi aranzér dluhopis, a tak sle-
dujeme, Ze si klienti stale vice za¢inaji uvédomovat
reinvesti¢ni riziko, kdyz pfi splatnosti dluhopisti
mnohdy vidi, ze rok, ktery ziskali pred péti lety,
uz dnes trh nenabizi. Uvédomuji si, ze pokud ne-
zméni své investi¢ni chovani, tak mohou za pét let
fesit stejnou situaci. Nejde jim v$ak o to, aby trok
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pokryl bézné naklady, ale o to, zda jejich déti bu-
dou jednou dobte zabezpedené nebo zda rodinné
bohatstvi skon¢i s nimi. V sou¢asném svété ochra-
nu dlouhodobého majetku zajisti jen investice
do permanentnich aktiv s vynosem navazanym
na redlnou ekonomiku. I proto jsme vloni spustili
novy fond J&T INVESTMENTS, ktery klientiim
takové investice zpristupnuje.

Méni se pristup k riziku?

Ano, ale velmi pomalu. Pro nis je to jeden z vel-
kych ukolt. Jestli nemaji klienti zchudnout, tak
jim musime umét vysvétlit, Ze jsou ve vétsim ri-
ziku, kdyzZ nic nedélaji anebo podléhaji falesnému
pocitu bezpe¢i fixniho uroku. Dlouhodoby maje-
tek potfebuje dlouhodoba feseni.

Je to dané geograficky? Generacné?

Evropa je takova. Kapitalovy trh tady nema tako-
vou tradici. My navic mame za sebou 40 let so-
cialismu a zdanlivych jistot. Ti, kdo jsou dneska
bohati, jsou vétsinou prvni generaci podnikatel.
Tricet let podnikali, vydélali velké penize, které
vedle osobniho komfortu investovali predev$im
zpét do vlastniho podnikani. Nikdy netesili, co ji-
ného s vydélanymi penézi délat. Rozumi svym fir-
mam a oboru, ale se spravou finan¢niho majetku
nemaji ¢asto dostatek zkusenosti.

Kdyz se podivame na vydané dluhopisy posled-
nich let, tak to nevypada, Ze by tam byla néjaka
extra velka averze k riziku.

To neni o averzi k riziku. Vzhledem k nizkym saz-
bam hledaji lidé néjakou alternativu, co s penézi.
Jdou za tGrokem a vnimaji jen nominalni ¢astku,
kterou jim nékdo slibil vyplatit. Riziko, Ze protist-
rana slib nedodrzi, si vétdinou viibec nepfipousti.
Nastésti ale popadaly jen emise malych firem.

Opravdu si myslite, Ze padaji jen mali? Co na-
priklad Arca?

Mite pravdu, Arca je velky prasvih. Ale co jiného
padlo a byly z toho titulky? Micka, Zoot, to mozna
nejsou ani jednotky miliard. Ono to zni jako velka
suma, ale z pohledu objemu emitovanych dluho-
pisti na trhu je to skute¢né zanedbatelna ¢ast.

A neposkozuje to diavéru?

Ja myslim, ze se tridi zrno od plev. Kdyz dnes
vidim blikajici reklamni bannery, kde nezndma
firma nabizi své dluhopisy s vysokym vynosem,
zdrdhdm se uvéfit, ze by to nékdo skute¢né koupil.

Vydavani dluhopist je pomérné jednoduché,
neméla by v tomto ohledu byt regulace prisnéj-
$i?

Kdybychom investovali vic penéz do vzdélavani,
zavedli do $kolnich osnov vyuku finan¢ni a inves-
tini gramotnosti, ucili nase déti kritickému my-
$leni namisto biflovani faktd, tak mame od téchto
problémi do dvaceti let pokoj. Nevérim, ze dalsi
a dalsi regulace zabrani vzniku novych zptsobd,

o v

jak z davétivych lidi dostat penize.
Na druhou stranu dluhopisy padlych firem na-

kupovali naptiklad i profesoti z VSE...
Profesofi z VSE by méli védét néco o diverzifikaci.
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A pokud diverzifikovali a vSech deset dluhopist,
do kterych investovali, dopadlo $patné, tak v prv-
ni fadé nikdy neméli byt profesory VSE. Ano, né-
jakd mira regulace finan¢niho trhu je potfeba, ale
mozna musime také zacit regulovat, kdo muze byt
profesorem na VSE. (smich)

Jakou ma dluhopis budoucnost z hlediska na-
stroje financovani? Zejména kdyz pijdou naho-
ru sazby.

Dluhové financovani, at uz formou avéru, nebo
dluhopisu, je soucasti standardni kapitalové struk-
tury kazdé firmy. Takze o budoucnost dluhopisii
jako finan¢niho nastroje se opravdu nebojim.

Jestli nemaji klienti
zchudnout, tak jim musi-
me umét vysvétlit, Ze jsou
ve vétSim riziku, kdyz nic
nedélaji anebo podléhaji
faleSnému pocitu bezpeci
fixniho uroku.

NemiiZe rist cen aktiv a nizkych vynosi vyvola-
vat napéti ve spolecnosti?

Koncentrace bohatstvi probihala vzdy a je pfiro-
zena. Dnes je viak v tomto svété mnohem trans-
parentnéjsi, a i kdyZ jsme na tom vsichni generaci
od generace lépe, postoj spole¢nosti k majetko-
vym rozdilim se méni a je zdrojem napéti. Ale to
jsme zpét u nasich klientd, ktefi by méli premyslet
nad svym majetkem a jeho ochranou. Spole¢nost
se méni k populisti¢téj$im rozhodnutim a tlaky
vldd na movité ur¢ité budou.

Kdyz prisli Pirati s navrhem zavést kapitalovou
dan, tak se strhla boure. Objevuji se napady
na vys$si zdanéni nemovitosti a obecné majet-
ku...

V Americe se kazdy rok plati dan z auta, dané
z nemovitosti jsou tam také mnohem vyssi nez
u nas. Debaty jsou tedy legitimni, ale chybi mi
k tomu také debaty o tom, co by mél stat v dne$ni
dobé plnit, jaké sluzby a v jakém rozsahu a kvalité
by mél nabizet, zda a jak zodpovédné hospodafit.
Hledat dal$i ptijmy do statniho rozpodtu je totiz
vzdy snaz$i nez hledat aspory.

Co by zavedeni takovych dani udélalo s premys-
lenim lidi o spravé svého majetku. Mohlo by to
vést k preskupeni investic nebo zméné uvazova-
ni o tom, do ceho viibec investovat?

Ur¢ité. Dané hraji podstatnou roli pti rozhodova-
ni o investicich. Kazda zména se na investi¢nim
chovani projevi. Kdyz tedy budou druhy, treti,
étvrty, paty byt nebo komer¢ni nemovitost zda-
nény uplné jinou sazbou dané z nemovitosti, tak
z trhu zmizi kus poptavky. Zaroven se vsak cast

takové dané promitne do vyssich najma. A kam to
miiZe vést, uz jsem zminoval.

Obecné je tieba rict, Ze vyssi zdanéni majetku mo-
tivuje lidi k tomu, Ze vice utraci a méné spori. Pro¢
budovat rezervy, kdyz mi je stat zdani. Nemyslim,
Ze je spravné motivovat lidi k neodpovédnosti.
Co byste poradil svym klientiim, ktefi feknou,
Ze uz nechtéji investovat do nemovitosti?

Aby hledali moznosti k investicim i mimo akciové
a dluhopisové trhy a mimo trh s reziden¢nim byd-
lenim a pozemky. S riistem objemu volnych penéz
v ekonomice cena téchto aktiv narostla nejvyraz-
néji. Nemyslim si, Ze jde nutné o bublinu. Jde spi$
o to, Ze existuji alternativy, u kterych je nartist oce-
néni pomalej$i, protoze maji vyssi bariéru vstupu
pro mensi investory a jejichz hodnota je vice od-
razem fundamentdlni vykonnosti nez previsem
investi¢ni poptavky. UZ jsem zminoval, Ze i kvili
tomu jsme postavili fond J&T INVESTMENTS -
s cilem zpFistupnit segment private equity investic
$ir$imu okruhu investord a nepfimo jim umoznit
podilet se na uspéchu firem, o kterych jinak ¢tou
spi§ v novinach.

Vedle J&T INVESTMENTS, ktery je vlajkovou
lodi, jsme s nasimi partnery spustili také fond
zaméfeny na startupy — J&T Ventures a spole¢né
s Tomasem Budnikem také fond investujici do fi-
rem v ICT sektoru J&T Thein. To vSechno jsou
alternativy nebo dopliky k investicim do nemo-
vitosti.

Bude podobnych produkti pribyvat?

Myslim, Ze ano. Je tady boom novych fondi, hod-
né z nich je stile zaméfeno na reality, ale postup-
né pribyva také fondi zamérenych na investice
do podnik a alternativnich aktiv. Véfim, ze inves-

vevs

ti¢ni nabidka bude stale barevnéjsi a rozmanitéjsi.

Mite tam pred sebou néjaké nové zajimavé in-
vestice?

J&T INVESTMENTS je otevieny fond, ktery
investuje do vefejné neobchodovanych firem.
Pro kazdou novou investici tak vedle vyjednava-
ni transakce re$ime zpusob, jak pro fond zajistit
pravidelné trzni ocentovani na ¢tvrtletni bazi. Pri-
prava a strukturovani transakci je proto slozitéjsi
a trva déle nez u uzavienych fondd. Mame dost
rozpracovanych transakei, ale komentovat je pred
dokoncenim nemtizeme.

Narocnost pripravy investice na druhou stranu
odstrafuje nevyhody zavienych fondi. Jako tzv.
evergreen fond mutize J&T INVESTMENTS ma-
ximalizovat investi¢ni potencidl kazdé investice
a kazdy investor si penize z fondu bere v dobé, kdy
je vechny nebo ¢ast skute¢né potiebuje, neni od-
kazany na datum konce fondu jako u uzavtenych
struktur.

Jak na ceny aktiv dopadne fakt, Ze vznika spous-
ta novych fondi, je pretlak penéz, ale nabidka se
az tolik neméni?

Jak jsem fikal, na nékterych druzich aktiv uz vy-
razny rust cen nastal. Kam se dostaly za posledni
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rok napriklad ceny logistickych nemovitosti, je
neuvétitelné. Co se tyce firem, tak musime brat
v potaz, Ze tady prodava nebo bude prodévat své
firmy celd jedna generace podnikateld. A je pro né
jen dobfe, Ze je na trhu zaroven dost penéz a ma je
kdo kupovat.

Co je za boomem logistiky? Je to jen o poloze
Ceska ve stiedni Evropé?

Myslim, 7e o geografické poloze Ceské republiky
to Uplné neni. Vedle rozmachu e-commerce si
riist z&jmu o logistické parky mnohem vice spojuji
s tim, Ze se méni to, co jsme se ucili ve skole o Fi-
zeni vyroby pod nazvy jako ,just in time manage-
ment® nebo ,lean manufacturing®. Mantra tohoto
ptistupu byla minimalizace zasob. Ted naopak
v8ichni vyrobci zasoby buduji, aby predchazeli
vypadkiim vyroby pro ptipad, Ze by se zase kvili
néjaké epidemii komplikovala mezistatni doprava
nebo kdyby se opét vzpricil tanker v Suezském
priplavu. Takze z cilovani velmi nizkych zésob
na nékolik dni vyroby se postupné budeme pte-
pinat na méd zasob, které zajisti plynulost vyroby.

Jak se to projevi v ekonomice? Budou chtit
vSichni mit dodavatele bliz?

Samoziejmé to ekonomiku zméni, to je hotovd
véc. Méni se pfedstava o funkénich dodavatel-
skych vztazich a nepomtize ani dostatecné velky
sklad. Vzniknou pravdépodobné nové vyrobni
klastry, z logistické dostupnosti se stane podstatny
faktor pri vybéru subdodavateld, nékteré vyroby
se pfesunou. Nebude to uz zkratka jen o vyrob-
nich nakladech.

Pokud se vratime k cenam firem, jak se vyviji je-
jich valuace pfi fuzich a akvizicich?

Orienta¢nim ukazatelem ocenéni firmy jsou
zpravidla nasobky EBITDA (EBITDA je zisk
pred zapocitinim dani, virokit a odpisii a odviji se
od néj hodnota firem pfi transakcich - pozn. red.).

EBITDA fady firem v dobé covidu spadla, ale
prodavajici prosté jen zacali odkazovat na preco-
vidovou EBITDu a poZaduji stejné nasobky a ¢as-
to je také dostavaji. Takze pres horsi hospodateni
a pres vétsi nejistoty jsou ceny stejné jako pred
dvéma lety, ne-li vyssi.

Ve vyrocni zpravé banky jste zminili, Ze na tr-
zich, kde pusobite, bude hrat v pfistich letech
¢im dal vétsi roli Green Deal. Plany na ekologi-
zaci ekonomiky jsou skutecné gigantické. Jak to
zasahne svét investic? Vznikne néco jako nova
ekonomika?

Trend uzZ tu je a bude silit. Co je zelené, respektive
udrzitelné, jde nahoru. Casto uz jen samotné oce-
kavani ptichodu velkych podpor v ramci Green
Dealu hybe ocenénim projektt, firem a sektord.

Vy sami v tomto sméru néco podnikate?
Financujeme nékteré projekty spojené s udrzitel-
nou energetikou nebo projekty v oblasti zpracova-
ni odpadd, ale neni to tak, Ze bychom si strategicky
tekli, pojdme alokovat tolik a tolik kapitalu na fi-
nancovani zelené ekonomiky. Zaroven u vsech
obchodii mnohem vice vyhodnocujeme, jaka ri-
zika pro né posun k zelené ekonomice predstavuje
a jak muize proménit jejich podnikani.

Nebo to bude naopak? Ze si feknete, ze uhli tu
jesté prece jen néjaky ten patek bude, velké me-
zinarodni banky od néj ale soucasné davaji ruce
pry¢, tak pojdme vyuzit prilezitosti?

Rada subjektt upousti od financovani spole¢nos-
ti, které provozuji ,.fosilni” zdroje energie. Tento
sektor prochazi obdobim velkych nejistot a ne-
jistota vzdy odrazuje nékteré investory. Za nor-
malni situace se vSe vrati trzni cestou do rovno-
vahy - vys$si urok nebo ocekdvany zisk prildka
zpét dostatek investortl. Kapital je tak sice drazsi,
ale je ho nadale dostatek. Situace v energetice je
v8ak umocnéna aktivismem drobnych akcionari,

STEPAN ASER

V soucasné dobé zastava post
generalniho feditele J&T Banky
zodpovédného za strategicky rozvoj

na Ceském a slovenském trhu.
Zaroven je ¢lenem predstavenstva.

Je absolventem School of Business

and Public Management na George
Washington University ve Washingtonu
se specializaci na finance a finan¢ni trhy.
Nasledné vystudoval MBA na Rochester
Institute of Technology. V J&T Bance
pracuje od roku 2003.

investortl a klientd finan¢nich instituci, ty jsou
tlacené neangazovat se v energetice bez ohledu
na vysi nabizenych vynosu. Trh s kapitalem je tak
naru$eny, nenachdzi sviij rovnovazny stav. V této
extrémni nerovnovaze se kapitdl muaze stat prohi-
bitivné drahy a dovést nékteré firmy do vaznych
problému. V takové netrzni situaci se velmi tézko
rozliSuje mezi prilezitosti pro investici a predem
ztracenou misi.

Setkavate se s podobnymi postoji také u svych
klientai?

Uplné ne. Jak potvrzuje i né$ kazdoro¢ni priizkum
Ceskych a slovenskych dolarovych milionata, tu-
zemsky investor je pomérné pragmaticky. Nema
vymezeno, kam nebude z ,,ideologickych” dtivodu
investovat, posuzuje rizika a vynos.

J&T Banka je zajisténym véritelem v obii insol-
venci spolecnosti Arca Investments. Mate kromé
svého zajisténi v této kauze jesté i dalsi zajmy?
Vime, ze néktefi nasi klienti investovali do smé-
nek a dluhopisti Arca, tj. netyka se nds to ptimo,
ale mdme zajem s klienty budovat dlouhodoba
partnerstvi a k tomu patfi i snaha pomoci v tako-
vychto situacich.

Predstavuje pro vas tato kauza néjaka rizika?
Napriklad z hlediska divéry klienti investovat
do néjakého typu financ¢nich produkta?

Nechci, aby to vyznélo $patné, ale z dlouhodobé-
ho hlediska véfim, Ze nam to spi§ pomaha. Jsme
prostiednikem mezi dvéma svéty. Jeden svét ma
penize a druhy je potfebuje pro rozvoj podnikéni.
Kazdy dluhopis, ktery pfipravujeme, ptipravuje-
me tak, jako kdybychom tam méli davat vlastni
penize. Posuzujeme rizika, nastavujeme zajisténi
a kovenanty, sjednavame nastaveni urokd. S kaz-
dou emisi, kterou pripravujeme, totiz investujeme
vlastni reputaci a riskujeme diivéru nasich klientt.
A divéra je v bankovnictvi véechno. =
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Dividendové akcie pomuzou

udrzet hodnotu majetku

Kdo preferuje dlouholetou investici se stabilnimi pfijmy, mél by se podivat, co nabizeji cenné
papiry spolecnosti, jez pravidelné vyplaceji dividendy. Zatimco u jinych akcii sdzeji investofi
na kontinudlni rst hodnoty firmy, u téchto aktiv sice nejspi§ béhem par dni pohadkové
nezbohatnou, ale v horizontu péti deseti let své penize zhodnoti velmi dobre.

»Investori ocenuji zvlasté spole¢nos-
ti, které se pravidelné déli o své zis-
ky s akcionafi, a tim padem je jejich
,dividendovy‘ vynos odhadnutelny.
Vétsinou se jedna o velké stabilni
firmy, které jsou schopny generovat
zisk a délit se o néj jak v obdobi eko-
nomického boomu, tak i v dobach,
kdy se ekonomice tplné nedati,“ pri-
pomina Michal Semotan, portfolio
manazer fondu J&T Dividend, ktery
sazi pravé na dividendové akcie.

»Dividendové akcie oceni investor,
kterému je bliz§i mit prostfedky
ve firmach, jez plat{ hned. BéZné rs-
tové tituly nemusi byt $patnou inves-
tici, jen si musi investor uvédomit,
Ze svéfuje penize optimistickému

8  J&T BANKA NOVINY
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vyhledu. Tyto akcie jsou totiZ ocené-
ny na zakladé¢ toho, Ze se jim podari
naplnit rtistové byznys plany. Nesou
s sebou tak znaény potencidl, ale i ri-
ziko. ,Vedle toho dividendové akcie
jsou mnohdy dekady zabéhnuté fir-
my, které uz nemusi platit drahy rust.
Zbylé prostredky pak kazdy rok in-
vestorovi vyplati. Navic i dividendo-
vé akcie se v ¢ase samozfejmé zhod-
nocuji na cené. Typicky dividendovy
vynos portfolia vidim dle moznosti
na trhu mezi 4 a 6 procenty ro¢né
plus cenovy rust v case, vysvétlu-
je Marek Sev¢ik, portfolio manazer
fondu J&T Rentier.

Jeho kolega z privatniho bankovnic-
tvi J&T Banky Roman Kodéra pak
uvadi, Ze vyplacena dividenda nabizi
hned nékolik variant, jak s ni nalozit.
~Prostiedky lze reinvestovat a na-

koupit nové akcie téze spolec¢nosti,
ze kterych bude plynout dalsi divi-
denda. Nakoupit je mozné akcie jiné
spole¢nosti a tim rozsifit, ptipadné
diverzifikovat portfolio. Investor si
také muaze hotovost ponechat, utra-
tit ji za bézné potreby nebo ji pouzit
na splaceni ¢asti hypotéky.*

A jak dlouho se vyplati drzet dividen-
dové akcie? Odbornici se shoduji, ze
tyto investice se vyplaceji predev$im
v dlouhodobém horizontu, tedy pét
let a vice. Tak se totiZ smazavaji pri-
padné negativni vlivy kratkodobych
korekei na trzich nebo pohyby kurzu
koruny.

Velkou zkousku pro nervy inves-
tor znamenal zacatek pandemie.

J&T RENTIER

J&T Rentier kombinuje vynosy

z podnikovych dluhopist

a silnych akciovych titul(.
Akciovou ¢ast fondu tvori
stabilni a dlouhodobé ziskové
spolecnosti, které pravidelné
vyplacej dividendu. Financéni
prostredky jsou dvakrat ro¢né
zasilany pfimo na Ucet investora.

Vykonnost fondu
k datu 2. 6. 2021

1 rok
19,66 %

od zahajeni ¢innosti (p. a.)
7,85%

J&T DIVIDEND

J&T Dividend tvofi kombinace
dividendovych a rlistovych
spolecnosti, a to jak zdomaciho
trhu (CEZ, KB), tak z celého
svéta (napr. Apple). Fond se
zameéruje na spolecnosti, které
nabizeji atraktivni produkt

a jsou klicovym hracem daného
sektoru (napr. Avast). Unikatni
geograficka expozice na lokalni,
stfedoevropsky i zahranicni

trh pfinasi nadprdmérny
dividendowvy i kapitalovy vynos.
Vyplata dividendy probiha

na pololetni bazi.

Vykonnost fondu
k datu 2. 6. 2021

1 rok
30,45%

od zahajeni ¢innosti (p. a.)
13,95%
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Ve chvili, kdy se téméf po celém svété
ze dne na den zavrela velka ¢ast eko-
nomiky, propadaly se valuace firem
na vSech burzach bez vyjimky. Nikdo
nevédeél, kdy se svét vrati do normélu
a zda k tomu vibec nékdy dojde.

»Pandemie zasdhla cely trh, i kdyz
u nékterych titult to podle nds trh
prehnal. Nejvyraznéjsi prilezitosti
jsme vidéli v komoditnich titulech,
realitach typu obchodni domy a poz-
déji v americkych bankach. V jejich
pripadé ale neslo ani tak o pandemii
jako o razantni reakei vlady a cent-
rélni banky. Tato reakce zpisobila
rist trznich sazeb, za které mohou
banky ptjcovat, a zdroven byli spo-
trebitelé i firmy proti nespldceni
chranéni masivnimi podplrnymi
statnimi programy. Zde uz jsme vét-
$§inu zisk®l vybrali,“ prozrazuje Ma-
rek Seveik.

Investori ocenuji
spolecnosti, které se
pravidelné déli o své
zisky s akcionafi.

A kdo naopak patfil mezi vitéze pan-
demie? Podle Michala Semotana to
byl predevsim technologicky sektor,
protozZe se do online svéta prevedla
velka ¢ast ekonomiky i obycejnych
Zivotll. ,Jako pomérné stabilni se
ukazaly firmy z oblasti bézné spo-
treby, producenti alkoholu a cigaret
a vybrané telekomunikac¢ni spolec-
nosti, napfiklad domaci O2. Dafilo
se také tézartim zlata. Vitézem se pak
staly technologické tituly, predev$§im
tedy ristové spole¢nosti, z nasich
portfolii jmenujme tfeba Google,
Avast ¢i Facebook,“ konstatuje port-
folio manazer fondu J&T Dividend.

Pandemie v$ak samozfejmé pozna-
menala ziskovost firem, coZ se poté
ptirozené odrazilo také na vysi divi-
dendy. Podle Marka Sevé¢ika to ko-
piruje komplikace jednotlivych sek-
tort. ,Vyplatu dividendy prechodné
zastavily zminéné obchodni domy
a pfedevsim evropské banky. U zbyt-
ku nasich investic byly dividendy
zachovany. U obchodnich domi té
akci rozumim, kde byl ale zvolen
podle mé az prili§ opatrny postup,
byl bankovni sektor. Banky ukazaly,
Ze jsou vyrazné lépe kapitalové vyba-

veny nez roce 2008 a tentokrat se po-
dilely na tlumeni dopadu krize v po-
dobé odkladu splatek. Ale dividendy
se tady stale nevratily.”

Zde je ovSem opét dulezité pfipome-
nout, ze investice do dividendovych
akcii neni kritkodobou zaleZitosti,
ale dlouhodobou, coz vyrovnava pri-
padné kratkodobé vykyvy, korekce
i vlivy pohybu kurzu koruny.

Privatni bankét Roman Kodéra pri-
poming, ze dividendové tituly mii-
Zeme mit ve svém portfoliu de facto
cely zivot. ,Nejdtilezitéjsi je zacit in-
vestovat.“ To je dal$i dalezita pouc-
ka, na které se shoduji vsichni ban-
kéti a portfolio manazeti fondtL.

»ldedlni ¢astka pro zacatek je velmi
individualni. Z mého pohledu by-
chom u jednordzové investice méli
mluvit o zhruba 100 tisicich ko-
rundch, aby ziskana dividenda déva-
la alespon néjakou absolutni sumu,
ktera ma smysl, a ne Ze si za ni za-
jdeme jen na dobry obéd. Dividen-
dové akcie jsou vSak vhodné i jako
pravidelnd dlouhodoba investice
a tady podle mého nazoru miizeme
zalit na ¢astce minimalné dva az tfi
tisice korun mési¢né. Pfi dlouhodo-

VYVOJ CEN FONDU

12

0,9

0,6

03/2019 09/2019

TOP DIVIDENDOVE TITULY

Cena Ména Dividenda Divivynos
Telefénica 3,83 EUR 0,35 9,14 %
Eutelsat 10,16 EUR 0,89 8,76 %
Imperial Brands 16,14 GBP 139 8,61%
CEZ 631 Ke 52 8,24 %
British American Tobacco 27,22 GBP 214 7,86 %
Severstal 22,62 usD 17 752%
Enterprise Product Partners 24,09 usD 18 747 %
O,CR 288 K¢ 21 729 %
Total 39,6 EUR 2,64 6,67 %
Norilsk Nickel 36,6 usD 2,37 648 %

bém investi¢nim horizontu mi dava
ozeleni této ¢astky ve formé soucas-
né spotieby ve prospéch investice
do budoucnosti smysl,“ upozornuje
Michal Semotan, jenz je portfolio
manazerem fondu J&T Dividend
nabizejictho moznost investic pravé
do dividendovych akcii.

Pokud ale méate moznost mésicné
investovat jesté vic, privatni bankér
Roman Kodéra spravujici portfo-
lia nejbohatsich klientt radi klidné

03/2020

09/2020

na dividendové akcie posilat i o fad
vys$si prostredky. ,My v privatnim
bankovnictvi doporudujeme inves-
tovat klienttim v tisicich az desetiti-
sicich mési¢né, tak aby po 10 az 20
letech zainvestovana castka véetné
reinvestovanych vynostt a dalsiho
zhodnoceni naplnila potfeby a cile,
se kterymi byla zapocata. Tedy
ochrana a rast ptivodniho majetku
a plynoucich pi{jmu,* uzavira Kodé-
ra. =

J&T Dividend
J&T Rentier

03/2021  05/2021
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NAZORY

Kam smeruj

e Inflace?

Mnohé sméfuje k tomu, Ze hlavnim tématem leto$niho roku nebude néjaké moderni téma jako
zelené finance (ESG apod.), navrat k normalu po covidu ¢i boom kryptomén, ale stara znama
inflace. Zatim jen nezodpovézenou otazka ztlistava, zda jde o kratkodobou epizodu, nebo zacatek

delsiho pribéhu.

Letos na jafe se mira inflace necekané rychle
zvedla v fadé zemi. V Britanii se inflace vyhoupla
na 3 %, v Némecku to byla 2%, v obou prfipadech
nejvy$si hodnota za posledni tfi roky. V USA mira
inflace poprvé po 13 letech ptekrodila hranici 4 %.
I u nas rust spottebitelskych cen zrychlil nad 3 %.
Dosud ¢astou reakei bylo, Ze jde jen o prechodny
vykyv, ktery je zptsoben jednorazovymi vykyvy
a navratem ekonomiky k normélu po predchozich
restrikcich. Le¢ pribyva naznaki, Ze v§e mize byt
ijinak. Je naopak mozné, ze v ramci infla¢niho vy-
voje prochdzime urcitym zlomem, protoze spous-
ta véci je jinak, nez dosud dlouho byla.

PRO STROMY NEVIDIME LES

Za zrychlenim inflace nebyl jednorazovy vykyv,
ale spise kumulace vice vlivii dohromady. Mezi-
mési¢ni rist cen zrychluje od zacatku roku a pri-
mérny narist cen za posledni tfi mésice je v USA
nejvyssi od 1éta 2008, v sousednim Némecku po-
dobné kazdomési¢ni zdrazovani, jaké je tam letos,
nebylo 30 let. Jeden mésic rostou pohonné hmoty
kvtli drazsi ropé, jiny jsou to potraviny, dalsi jsou

vvvvv

a hotelech.

I pres vyrazné specifické problémy ale nelze pre-
hlédnout $ir$i obrazek. Naptiklad automobilkdm
na celém svété letos chybi ¢ipy do aut, dokonce
jsou nuceny plo$né omezovat vyrobu, a tak nemo-
hou dodévat nova auta na trh. Nasledné az skoko-
vé rostou ceny ojetych aut. Kli¢ovd neni samotnd
pfi¢ina rastu cen, nedostatek ¢ipt, ale to, Ze spo-
trebitelé vSe akceptuji a jsou ochotni si koupit oje-
té auto o desetinu draz, nez kolik stalo pted par
meésici. To tu dlouho nebylo.

HORDY PENEZ PRIPRAVENYCH
NA UTRACENT

Sok vyvolany nékazou covidem-19 byl pro eko-
nomiku velmi specificky. Doslo k vyraznému
omezeni nabidky vSeho, kdyz se zaviela velka ¢ast
sluzeb a v prvni fézi i primysl. Nésledné fada do-
macnosti omezila svoje vydaje a firmy investice,
a snizila se tak celkovd poptavka v ekonomice.
Ovsem soucasné celou ekonomiku v mnoha smé-

10 )&T BANKA NOVINY

rech zaplavila masivni pomoc ze strany hospo-
datské politiky, tedy centralnich bank a vldd. Cis-
té statisticky ekonomika spadla do recese a doslo
k hlubokému propadu HDP, ale vyvoj byl tak spe-
cificky, Ze néktet{ ekonomové odmitaji vée oznaco-
vat jako recesi v ekonomickém smyslu. I pres hlu-
boky propad HDP mira nezaméstnanosti v Evropé
vyrazné nevzrostla. V- USA i Evropé celkovy rtst
ptijmi domacnosti dokonce dramaticky zrychlil.
Nesplaceni Gvérti se moc nezhorsilo, v nékterych
ptipadech doslo ke zlep$eni. Paradoxni situaci ko-
runoval mohutny nartist ispor domdacnosti a firem.

Citlivost vnimat inflaci
jako problém znatelné
poklesla. Vedle proinflac-
nich faktori, jako jsou
vysoké deficity rozpoctii
a nafukujici se bilan-

ce centralnich bank, tu
mame i vétsi toleranci
pripadnych inflacnich
ohnicka.

V  Ceské republice vzrostly domacnostem
za posledni rok jen vklady u bank meziro¢né
0 370 miliard korun. Firmdm se depozita zvedla
o 100 miliard. To je dvojndsobny ndrtst, nez byl
dosud bézny vyvoj. VSe ma dvé pri¢iny. Jednak jde
0 vynucené uspory, protoze v zavieném obchodg,
restauraci ¢i holi¢stvi nedlo utratit ani korunu.
Druha ¢ast uspor byla z opatrnostniho davodu
kvili odkladu nédkupt, napiiklad aut. Nyni, kdyz
klesaji nejistoty a rusi se omezeni, se tyto penize
davaji do pohybu. Kli¢ové bude, jak prudka bude
normalizace u nadmérnych uspor. Slavny americ-
ky ekonom Milton Friedman vtipné poznamenal,
Ze inflace je, kdyz prili§ mnoho penéz nahani pri-
1i§ mélo zbozi.

NOVY PRISTUP CENTRALNICH BANK

Dlouhé dekady centralni bankéfi povazova-
li za nejvétsiho neptitele vyssi inflaci. Posledni
roky se snazili inflaci zvednout z nizkych hodnot
na pozadovanou uroven, kterou obvykle byla 2 %.
OvSem nyni mnozi centrdlni bankéfi prohlasu-
ji, ze nové budou tolerovat i vyssi inflaci, aby se
nad 2 % nebude chyba, ale nové vitany stav. Potom
aktualni zrychlovani inflace nebere jako rizikovy
vyvoj, na ktery by centralni banka méla reagovat.
Citlivost vnimat inflaci jako problém znatelné po-
klesla. Vedle proinfla¢nich faktord, jako jsou vy-
soké deficity rozpocta a nafukujici se bilance cent-
ralnich bank, tu mame i vétsi toleranci ptipadnych
infla¢nich ohnickd.

Mnozstvi penéz ve finan¢nim systému v posledni
dobé prudce vzrostlo. V USA penézni agregat M2
vzrostl meziro¢né o 25 %. Kazdy paty dolar v obé-
hu ,,vznikl“ posledni rok. Takovy nardst tu nebyl
od konce druhé svétové vilky. V eurozéné penéz-
ni zdsoba vzrostla meziro¢né o 12 %, coz je tem-
po rustu, které v Evropé nebylo ptl stoleti. Prilis
mnoho penéz nahdani prili§ malo zbozi.

Narust penéz v obéhu uz odrazi komodity a ne-
movitosti. Ceny rady komodit se rychle dosta-
ly na historickd ¢i dlouhodobd maxima. Siroké
komoditni indexy nyni zaZzivaji nejvétsi nartisty
za poslednich 40 let. I pfes propad ekonomiky
rust cen byt a domd spiSe zrychlil, v fadé zemi
jde uz o dvojciferné tempo rtstu. V USA fada
ukazateld naznacuje horsi situaci, nez jaka byla
na vrcholu nemovitostni bubliny pred 15 let. Opét
se mizeme u téchto pripadil zaméfit na jednotlivé
stromy, jako jsou malé zasoby médi, slabsi troda
kukutice ¢i nedostate¢na nabidka domu k prode-
ji, nebo také s ur¢itym odstupem muzeme uvidét
cely ,infla¢ni les. Ceny komodit se pfimo v ofi-
cidlni inflaci odrazeji pfimo jen okrajové, fakticky
jen pres ceny pohonnych hmot, a ceny nemovi-
tosti dokonce obvykle nemaji zadny piimy dopad.
Ovsem vlivy se postupné probublaji do ostatnich
cen zboZi a sluzeb, a jde tedy indikator budoucich
infla¢nich tlaka.
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USA - MEZIROCNI RUST PENEZNI ZASOBY M2
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Pokud predchozi fadky nékoho vystrasily, tak
bych ho chtél uklidnit. Nehrozi ndm hyperinflace,
ale spi$e se néjakou dobu mira inflace mize dostat
tam, kde velmi dlouho nebyla. Tedy misto ¢islice
1 ¢i 2 bude inflace v fadé zemi zacinat nejen
trojkou, ale asi i ¢tyfkou a moznd i pétkou. Coz
ve svétle nulovych, ¢i dokonce zépornych troko-
vych sazeb neni dobra vyhlidka.

Z hlediska finan¢nich aktiv je zrychleni inflace
dobra zprava jen pro ceny komodit, fyzickych ak-
tiv a navazanych aktiv. Lapidarné feSeno infla¢ni
vyvoj se vyrazné odrdzi v cené zlata a pak tfeba
i v cenach akcil tézarti komodit. Mirné negativni
je pro akcie, kdy sice inflace na jedné strané no-
mindlné zveda prijmy firem, ale také zvysuje je-
jich naklady a kone¢ny dopad na zisk bude zavi-
set na typu jednotlivé firmy. Vedle toho vSechny

2000 2005 2010
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akcie plo$né negativné zasdhne zvyseni diskontni
sazby, tj. pozadované nomindlni miry navratnosti
investice, kterou zvedne narust infla¢niho oceka-
vani. A tento faktor je pak negativni pro vSechny
dluhopisové investice. Pokud v$echny dluhopiso-
vé investice posledni dekddy téZily ze zpomaleni
inflace a poklesu trokovych sazeb, opa¢ny vyvoj
ma samoztejmé negativni dopad. P¥i mirné zvy-
$ené inflaci statni 10lety dluhopis ani s kuponem
2% uz neni atraktivni a investofi budou pozado-
vat pti nakupu diskont z ceny, tj. zvySeni vynosu
do splatnosti, aby 1épe odrazel nartst infla¢niho
ocekavani.

Naopak pozitivni zprava je, Ze zvySena inflace neni
netesitelnd makroekonomickd porucha, ale urcita
volba hospodarské politiky. Jak utlumit inflaci, se
centralni banky v minulosti naucily velmi dobre.

2018 2019 2020 2021

Je to relativné jednoduchd, ale také bolestna pro-
cedura, nazyvana vyrazné zvySeni trokovych sa-
zeb. Le¢ dokud centralni banky nezasahnou, tak
rychlé utlumeni inflace nemusi ptijit hned.

Pomyslna otdzka za milion dolart v soucasnosti
je, kam az inflace muize zrychlit a kdy na ni za¢nou
reagovat centralni banky. Zatim jde jen u obou
otazek spekulovat, odpovéd ndm prinese az bu-
doucnost. A i kdyz nezndme presnou odpovéd,
nemusime byt uplné prekvapeni. =

Petr Sklenar
Hlavni ekonom
J&T Banky

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
investicnich 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 investi¢ni strategie a financni situace. S investovanim je spojeno riziko kolisani aktualni hodnoty investované ¢astky a vynost z ni a neni tak zarucena navratnost ¢astky ptvodné
investované. Pro kalkulaci ¢istého vynosu musi investor zohlednit poplatky placené dle platného ceniku. Zdanéni zavisi na osobnich pomérech investora a mizZe 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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nebo uz byla?

Vyvoj na akciovych trzich byl v kvétnu opét mirné pozitivni, a tak si diky poslednim dntim
a zlepSené naladé akcie pripisuji lehce kladna ¢isla. Ale nevypadalo to ze zac¢atku uplné tak.

Po vyborné vysledkové sezoné se
akcie neposouvaly na novd maxima,
trhem obchdzel strasdk s ndzvem in-
flace. Ta se vyrazné zvedla a neni se
¢emu divit za posledni rok. Pfesto
se dokdzaly v poslednich dnech trhy
uklidnit a technologické akcie opét
zavelely k utoku a nasly kupce mezi
investory.

NA PRAZSKE BURZE BYLO
VESELEJI

Na prazské burze bylo dokonce ve-
seleji nez na zahrani¢nich trzich,
investory do domacich akcii potésil
vyvoj cen CEZu, Erste, Komer¢ni
banky, ale tieba i Ceské zbrojovky.

elektfiny, navrzena solidni dividen-
da ve vy$i 52 K¢ na akcii a paradoxné
i predlozena nova vize, zohlednujici
vice ,,nizkoemisni profil“ spole¢nos-
ti. Na to zahrani¢ni investofi v po-
sledni dobé vyrazné slysi. Kdyz se
nad tim ale zamyslime realné, pro¢
tedy CEZ prodaval ten velky vétrny
park v Rumunsku? K tak velkému
zdroji obnovitelné energie se jen tak
nikde nedostane, natoz aby ho posta-
vil. Ale ok, to je za nami, véfme, zZe
mame pred sebou lepsi zitrky... Fuj,
to je odporné klisé, kdyz si to pred
sebou piectu. Prosté u CEZu by po-
mohla alesponl ¢aste¢na privatizace
spole¢nosti, aby silny privatni akcio-
naf mohl tladit na efektivni fungo-

Po vyborné sezoné se akcie neposou-
valy na nova maxima, trhem obchazel
strasak s nazvem inflace.

Za¢néme Komeréni bankou - ta
v predchozich mésicich silné zao-
stavala za vyvojem Erste a panovaly
urcité obavy, jak dopadnou vysledky
za prvni kvartal. Ty vSak byly roz-
ptyleny, ¢isla domacich bank obecné
byla za toto obdobi lepsi, nez jsem
¢ekal. Dalsi impulz domaci bankovni
tituly dostaly od CNB, které deklaru-
je rust sazeb jesté v letosnim roce. To
se v ostatnim svété centralnich bank
ptili§ nevidi, bankdm trochu odleh-
ne tlak na marze a pravdépodobné
dojde k obnoveni vyplaty dividend.
To vse stalo za ristem akcii Komer¢-
ni banky (+20 % za posledni mésic!).

I nejsledovanéjsi domaci akcie, spo-
le¢nost CEZ, zabrala a prolomila
hranici 600 korun za akcii. Zde jsou
pomocnymi faktory rostouci cena
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vani spole¢nosti, ale to je asi jen mé
zbozné prani.

Ptijemné prekvapil i vyvoj akcii
Ceské zbrojovky, ktera dokoncila
akvizici amerického Coltu. Akcie se
prehouply pres troven 400 K¢ za kus
amy je drzime déle v portfoliu.

ALPHA BANK VYPLASILA
INVESTORY

Divoko, zle divoko, bylo v posled-
nich dnech na feckém akciovém
trhu, kde Alpha Bank oznamila na-
vy$eni kapitalu o 800 miliona EUR
a investofi vyplaseni nepiijemnou
zkuSenosti z Piraeusu (kde se kromé
domacich investort nemohli pivod-
ni akcionafi navySeni zucastnit), po-
slali minuly patek Alphu o 30 % dold.

Sam jsem pozici poredukoval o vice
nez pulku, ta obava, jak to bude pro-
bihat, mé nenechala klidnym. Alpha
véak tento tyden oznamila, Zze pri
alokaci budou mit soucasni akcio-
nati moznost akcie upsat, coz situa-
ci mirné zklidnilo a akcie se vrétily
nad 1 EUR, nicméné klasicka prava
k tpisu nebudou. Prosté to je Recko,
trochu divocejsi trh, nez by ¢lovék
Cekal, a je tfeba s tim pfi investicich
pocitat.

DIVOKA JiZDA
NA KRYPTOMENACH

Velké propady zazili i ti, co se vrhli
do obchodovani s kryptoménami.

de ta korekce

Bitcoin vyrazné propadl po vyrocich
Elona Muska o tom, 7e pozastavu-
je moznost platby bitcoinem, kdyz
»tézba bitcoinu® spotfebovava vel-
ké mnozstvi fosilnich paliv, a neni
tak dostate¢né ,zelend“ To je prav-
dépodobné pravda, ale neni to nic
nového, co by predtim, nez oznamil
nakup bitcoinu ptimo Teslou, podle
mého nazoru nevédél. Takze §éf Tes-
ly tedy umi bitcoinem zahybat fest
na obé strany. K tomu se pridaly oba-
vy z regulace ,,tézby“ v Ciné a méli
jsme na kryptoménach divokou jiz-
du jako na toboganu. Musim ale Ffici,
ze mé prekvapila schopnost nejveétsi
kryptomény vracet se zpét opravdu
rychle. Cekal jsem, Ze to spiSe vy-
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vold i korekci na akciich, ale bitcoin
si jde pomérné svou cestou a navrat
zpét pobliz k trovnim 40 tisic USD
byl pro mé prekvapivé rychly. My
nasi pozici ve fondu GBTC déle dr-
Zime, odvahu dokoupit jsem na téch
niz$ich hodnotach nenasel, pfizndm
se, ze pokud tak bude pfisté, musim
mit pevnéjsi nervy a néco tam ,,kauf-
nout*

JAK SE VYPORADAT S INFLACT

Ale co tedy celkové dile, at jen nepo-
pisuji to, co se udalo. V poslednich

tydnech jsem zazil fadu debat, co si
kdo mysli o tom, co se stane na fi-
nan¢nich a akciovych trzich. A sa-
moziejmé kazdy to vidi trochu jinak.
Pro nékoho je strasak inflace pro-
blémem ¢islo jedna a sazi na korek-
ci, a to i na akciich. J4 si na druhou
stranu myslim, Ze néjaka velka ko-
rekce stale neni na poradu dne. Na-
dale centralni banky trhy podporuji,
urokové sazby jsou dole, a i kdyz se
inflace zved4, a to ta méfend oficia-
Iné, ta v cendach zbozi a sluzeb, co
se nezapocitava do oficidlnich kost,
tady uz davno je. To mi date kazdy
za pravdu. Stadi se jen snaZit néco
zrekonstruovat, koupit si néjaky so-
fistikovangjsi vyrobek. ..

Jak jinak prekonat inflaci? Dluhopi-
sy? Pfi soucasnych vynosech? Ano,
jako alternativa jsou reality, ale i ty
nam za posledni rok slusné plachly
nahoru. Navic investice do nemo-
vitosti je béh na dlouhou trat a ¢ast
portfolia chcete mit likvidni, abyste
se k penézim dostali. V tom jsou
prosté akcie idealni. To, Ze mtiZe pfi-
jit pokles na trzich, je mozné. Nikdo
z nas ho nedokaze odhadnout pres-
né — kdy a o kolik. Za sebe musim
Fict, Ze to clovéka vétsinou prekvapi,
protoze to ptijde z mist, kde by to ani
necekal.

Jedinou moznosti je tak mit prosté
¢ast portfolia v hotovosti a byt pri-
praven dokoupit za niz$i ceny, dopl-
nit si portfolio o tituly, které sleduji.
V casovém horizontu pro akcie, coz
je teknéme alespon 3 az 5 let, pro-
st¢é md smysl v cennych papirech
byt a poklesy vyuzivat k dokuptim.
Doufam, Ze jsem ted timto ,,né&jaky
velky“ pokles neptivolal.

NASE DENJV PORTFOLIU

A co jsme délali v posledni dobé my?
V portfoliich jsme prodavali tyto
tituly: Erste, AT&T, Netflix, PPC
(20% pozice), GFG (stoploss), Abb-
vie, BNP, Motor Qil Hellas (cca 1/2)
a polovinu pozice Alpha Banky. Na-
opak jsme doplnili portfolio o akcie
KB, Apple, Intel, Cameco, Novavax
a ABNB.

UZIJME SI LETO

BliZi se ndm predprazdninové ob-
dobi, je mozna trochu nizéi aktivita
na trzich, osobné bych si tipl, Ze Cer-
ven skon¢i na akciovych trzich spiSe
trochu dold, ale asi to bude dost roz-
dilné na jednotlivych akciich.

Clovék ale neni ziv jen akciemi, zd4
se, Ze se koronavir dal na dstup, tak
at to pokracuje takto dal a vratime
se k normalnimu Zivotu a uzijeme si
1éto s moznosti si zajit do restaura-
ce, k bazénu, ale i do obchodu. I to
je dilezité pro akciové trhy! A tfeba
vyrazime i nékam na dovolenou. =

Michal Semotan
Portfolio manazer

J&T Investi¢ni spole¢nost

Na kvalitu
dluhopisu se
zase nehledi

Neni dluh jako dluh. Hlavnim trznim
tématem je nyni pohyb sazeb statnich
obligaci a jeho pfic¢ina. Bondovy trh je
vSak $iroky a nabizi i zajimavéjsi data.
A to i pro akciové investory. Dluhopisy
riiznych firem s sebou nesou rizné
riziko. Ratingové agentury investortim
pomahaji alesponi s hrubym rozdélenim
rizikovosti a prifazuji firmam stupné
od premiantit AAA pres BBB smérem
dolti na B, potom vyrazné divocejsi
CCC a nize. Pod C uz je jenom D —
default, bankrot.

Jak se chovaji jednotlivé tfidy ratingu mezi sebou, je (dle mého
néazoru) lehce opomijeny indikdtor trzni nalady. Vynosy nejvice
spekulativnich CCC dluhopist jsou kvili svému riziku extrém-
né citlivé na trzni sentiment. Napfiklad béhem roku 2008 zde
investofi pozadovali chvili sazby pres 40 % p. a. Proti nim stoji
kreditné silné firmy oznacené BBB. Sem patfi tfeba McDonald s
nebo Volkswagen. Pokud je na trzich klid a v§eobecny optimis-
mus, investori si véfi a nepozaduji takovou kompenzaci za rizi-
ko - vynosy téch nejvice rizikovych instrumentu se priblizuji tém
nejméné rizikovym. Nékdy je trh dokonce v médu ,,Nikde ani
obladcek a tento rozdil je stla¢en na tplné minimum. Rozdil mezi
CCC a BBB bondy byl na konci roku 2019 8,8 %. Na zacatku jara
2020 stoupl na 14,7 % a v druhé poloviné roku bez ustdni padal
k dne$nim 5,3 %. To jsou zhruba minima posledni dekady. Nizsi
¢isla jsou k vidéni az v roce 2008. Analyza CCC proti B nebo BB
pak rika stejny pribéh.

Ekonomika se zcela neoteviela a nezaméstnanost v USA neni
zdaleka tam, kde byla pred rokem a putl. Ale investori jesté de
facto béhem krize prestali pozadovat kompenzaci za riziko. S vel-
kou pravdépodobnosti jsou tedy v trhu zacenény velmi pozitivni
scénare a ta snadna ¢ast ristu trhu je za nami. Investice jsou dnes
nutnost, stejné tak ale trochu investi¢ni rozvahy a vybiravosti. Ta-
kovou euforii totiz v sobé trh béZné nema. A je to vidét i na trhu
firemnich dluhopisi. =

Marek Sev¢ik
Portfolio manazer

J&T Investi¢ni spolecnost
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A

ena Tkacova:

Devadesata léta a éra ctyfprocentnich urokovych sazeb na vkladech jsou pry¢. Svét se
méni a s nim i ekonomiky jednotlivych zemi. A to nejen kvili pandemii covidu-19. Rychle
roste objem penéz v ekonomice, stoupd inflace a prim zacinaji hrat nova odvétvi. Cesku

v pristich letech hrozi znehodnocovani penéz a vys$si zdanéni pfijmd i majetku. ,,Aby
banky ochranily majetek svych klientd, musi na dané zmény reagovat a reagovat vcas by
meéli i investofi samotni,“ upozornuje Alena Tkacova, obchodni feditelka J&T Banky.

Co se ve svété tak vyrazné zménilo?

Svét se po finanéni krizi v roce 2008 nendvrat-
né zménil a s pfichodem pandemie covidu-19 se
do popredi jesté vice dostala otdzka budouciho
uchovani hodnoty majetku. Monetarni a fiskalni
expanze po celém svété stlacila realné urokové
sazby do zaporu nebo blizko nulovym hodnotam.
Skryta inflace, ktera v Ceské republice a dalsich
zemich uz fadu let probiha, tla¢i volné penize
v ekonomice do finan¢nich a redlnych aktiv, nikoli
do spottebniho zbozi. Lidé si tak vlastné neuveé-
domuji, jak rychle penize ztréceji svou hodnotu.
Krasné je to vidét ale napriklad na cendch bytd,
které neodrazeji nic jiného nez pravé inflaci a zne-
hodnocujici ménu. Inflaci uz dnes nepokryji nejen
terminované vklady, ale ani dluhopisy, a to dokon-
ce ani ty podnikové. Stale castéji slycham otazky,
kam az finan¢ni represe mize zajit, zda nemuze
dojit ke znarodnovani majetku a kdo uhradi stale
se prohlubujici statni dluh.

Prebytek penéz v ekonomice vsak neni jedind
zména. Vlivem pandemie do$lo k ochromeni
mnoha tradi¢nich odvétvi a rdstu novych, jako
jsou e-commerce, logistika a fintech. Pokud tedy
chtéji lidé uchovat hodnotu svého majetku, musi
upravit své investi¢ni portfolio, a to jak z pohledu
struktury, tak z hlediska oborti.

Cesi jsou ale pomérné konzervativni. Jak by
podle vas méli postupovat?

Musi se naucit nedivat se na procento uroku, ne-
spokojit se jen s fixnim vynosem, ale otevrit se
vy$$imu riziku. Je tfeba pojmenovat, co od penéz
a za jak dlouho ocekavaji, a podle toho hodnotit
uspésnost investice. Tedy védét, jaké maji prijmy
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a vydaje a co se zbytkem chtéji presné délat -
naptiklad si kazdych pét let poridit nové auto
a za patndct let poslat déti na prestizni $kolu. Pak
by méli divérovat svému bankéti a nesledovat,
jestli jeden rok prinesla investice tfi nebo sedm
procent, ale hodnotit az podle toho, Ze to auto
i $kolu mohli zaplatit. Je tedy dlezité naucit Ce-
chy divat se mnohem dal za horizont tfi let a my-
slet mnohem vice dopredu. Nebat se nejistoty bu-
douciho vynosu a zabezpecit se proti vlivu inflace
a dal$ich ekonomickych vliviL.

Z pohledu investic se trh nyni chova nelogicky,
vée je i pfes fundament véci velmi drahé a my si
s kolegy fikdme, Ze prestavaji platit léty ovérené
poucky. Proto je tfeba mit investice opfené o néco
realného - nemovitosti, komodity, zlato nebo fir-
my, zkratka néco, co si i pres ptipadné korekce
trhu stéle udrz{ hodnotu. Je tfeba prestat doufat
v navrat devadesatek, kdy byly uroky na vkladech
¢tyfi a vice procent a v8e bylo pojisténé. Ta doba je
nenavratné pry¢. Na trocich se nedd zbohatnout,
pokud nejste ochotni pfijmout i riziko.

Jak jste na tuto situaci reagovali v J&T Bance?
Reagujeme ve vice rovinach. Velice dulezZita je ko-
munikace a edukace. Tedy informovat a upozor-
novat investory a klienty na aktualni rizika i ptile-
zitosti tak, aby méli dostatek Casu reagovat.

Investi¢ni prilezitosti pak vidime v redlnych ak-
tivech a private equity. Urité ndm v této oblasti
nahravaji nade dlouhodobd partnerstvi a znalosti
z riznych odvétvi, jakymi jsou napriklad reality,
média, ale také tfeba energetika. V tomto pristu-
pu a sdileni know-how je ,,rodina J&T“ unikétni.

Chceme klienttim nabizet produkty a investi¢ni
prilezitosti, které nejen prekonaji stavajici infla-
ci, ale v dlouhodobém horizontu budou hodnotu
majetku nejen ochranovat, ale také z néj prindset
pravidelny vynos.

Ptikladem takového produktu a pristupu je novy
fond J&T INVESTMENTS, ktery investordm na-
bizi moznost investovat po boku majitelt a partne-
ri J&T. Urcen je k dlouhodobému zhodnocovani
rodinného majetku, ze kterého investor bude pra-
videlné ziskavat vynos, rentu, ktera mu bude po-
kryvat jeho potieby. Fond by mél byt jednim z pi-
litt investi¢niho portfolia nejen nasich klientd, ale
véech kvalifikovanych investori, pro které je ote-
vien. Jiz ma za sebou prvni investice a par mésict
po otevieni spravoval majetek v objemu ti miliard
korun. Zajem ze strany investort mu tedy nechy-
bi. Pro vétsi flexibilitu investort pak fond vstoupil
na prazskou burzu. I kdyz pocitime s investi¢nim
horizontem piesahujicim pét a vice let, uvédomu-
jeme si, ze mohou nastat situace, kdy je tfeba mit
finance pfi ruce. To pravé obchodovani na burze
s podilovymi listy fondu investorim umozni.

Nova odvétvi a firmy, které se rozjizdéji, jsou dle
naseho ndzoru dali investi¢ni ptileZitosti, kterd
by méla byt v néjaké formé zastoupena v portfo-
liu investorti. V této oblasti se investorim nabizi
nejen venture kapitdlovy fond J&T Ventures, ktery
se zaméfuje na investice do zacinajicich firem, ale
také treba J&T Thein, ktery se zaméfuje na inves-
tice do ICT a kyberbezpec¢nosti. Dal$im prikladem
mtize byt tfeba Blockchain fund, kterym jsme in-
vestortim nabidli moznost investovat do krypto-
technologii.
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Prilezitosti vidime také u akciovych investic, ale
vzhledem k tomu, Ze za poslednich nékolik let se
k investovani na burze dostalo diky demokratizaci
burzovniho obchodovéni vice investord, je tfeba
se pripravit na vyssi volatilitu.

Souvisi s tim, co fikate, také ukonceni sluzby
Clear Deal?

Prosttednictvim sluzby Clear Deal jsme se pred
lety otevieli trochu jiné cilové skupiné, které jsme
chtéli ukazat, jak se pristup privatni banky lisi
od té retailové. U¢ili jsme od téch nejnaro¢néjsich
a nejbohatsich a nase zku$enosti a pohled na spra-
vu financi jsme pak predstavili pro nds ,retailo-
vému“ segmentu. Zpocitku jsme nabizeli hlavné
vklady, $lo o jasnou dohodu mezi nami a klien-
tem, jasné podminky a jasny trok. Proto tedy na-
zev Clear Deal.

Vidycky jsme vynikali
na poli investic a spravy
majetku. Jestlize je
ambici klienta penize
zhodnocovat, musi je

v dnes$ni dobé investovat.

Stéle reagujeme na déni na trhu, tak abychom
klienttim naplnili jejich o¢ekavani a hlavné potte-
by, které maji. A v dobé uvolnéné ménové ekono-
miky spofit zkratka nestaci. Proto jsme postupné
nabidku Clear Deal rozsifovali o investi¢ni pri-
lezitosti, at uz v podobé podilovych fondd, nebo
naptiklad dluhopist. Sluzba Clear Deal se ¢asem
transformovala, a proto jsme opustili jeji nazev,
ktery znacil jasny drok za jasnou dobu, coZ u in-
vestic nejde rucit. Neménime v$ak pristup ke
klientdm, stile se snazime zachovavat jednodu-
chost a rychlost obsluhy a nabizet vyjime¢né pti-
lezitosti, na kterych spolu s ndmi mohou rust.

Jak se tedy sluzba zménila?

Vidycky jsme vynikali na poli investic a spravy
majetku. Jestlize je ambici klienta penize zhod-
nocovat, musi je v dne$ni dobé investovat. A je
jedno, zda se bude jednat o jednorazovou investici
ve vy$$im objemu, nebo o pravidelnou investici
v radu tisict. Oba pristupy maji své vyhody a jsou
uréeny véem investorim bez rozdilu vy$e majet-
ku.

Vkladové produkty ziistavaji i nadéle v nabidce,
ale mély by byt pouze doplitkem portfolia, nikoliv
stézejnim produktem ke zhodnoceni financi. Jsou
to totiz pravé vkladové produkty, které inflaci a je-
jimu dopadu neumi éelit. Lidé tak spiSe ztraceji,
nez ziskavaji. I proto jsme zvedli hranici moZnosti
zalozit si vklad a stat se tak klientem banky na mi-
lion korun. Jasnym zpfistupnénim investic a upo-
zadénim vkladt tak ddavame najevo, kde vidime
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budoucnost. A pokud chce nékdo vklad vyuzit
k diverzifikaci portfolia, neni pro ného hranice
milionu prekazkou.

Doslo k néjakym zménam u privatniho bankov-
nictvi?

Privatni bankovnictvi bylo vidy zaloZeno na per-
fektni znalosti klienta a maximalni ddavére. Tu
jsme pocitili zejména v minulém roce, kdy kvili
pandemii covidu-19 na trhy poprvé od finan¢ni
krize vstoupila panika a hodnota finan¢nich aktiv
se zacala prudce propadat. Nasi bankéfi na tuto
situaci zareagovali, spravné ji vyhodnotili a poda-
filo se jim klienty uchranit od neuvazenych kroku.
Finanéni represe nahravd také alternativnim in-
vesticim, stéle vice tak fe$ime emocni investice
zejména v oblasti uméni. Predstavili jsme tedy
sluzbu Art Servis, kterd se pfimo na tvorbu inves-
ti¢nich sbirek zaméfuje. Pandemie také urychlila
premysleni o budoucim odkazu a multigenera¢ni
spravé majetku. Castéji tak fesime otdzku nastup-
nictvi a s tim souvisejici prodej ¢i predani nejen
firmy, ale celého rodinného majetku a z toho ply-
nouci ,,zajisténi na stari. V posledni zminované
oblasti predstavime novinky v prubéhu pristiho
roku.

Méni se v soucasné dobé svét bankovnictvi?

Nepochybné méni. Velkym tématem je digitaliza-
ce. U privatniho bankovnictvi je v§ak potteba kro-
mé roz$ifovani digitdlnich nastroju stale myslet
na to, co klient od tohoto typu bankovnictvi oce-
kava, tedy osobni interakci s bankéfem. Bankér
zna nejen potieby klienta a jeho finan¢ni situaci,
ale také si tyto informace umi dosadit do Zivotni
situace klienta, do jeho rodinného Zivota. Doka-
Ze tak byt klientovi dobrym partnerem v jakékoli
situaci a hledat pro ného ta nejvhodnéjsi reseni
a prilezitosti. Dokdze mu poloZit otazky, doplnit
fakta a zodpovédét otazky, které digitélni svét neu-
mi. Bankér reaguje rychle na potteby svych klien-
tl, $etfi jejich Cas a stavd se pevnym zakladem pro
jejich finan¢ni potteby. Digitalizace tedy v naem
pojeti znamena klientsky orientovand technolo-
gie, kterd dopliuje sluzby privatnich bankéra

Proménuje svét bankovnictvi i nova generace
milionara?

Ur¢ité ano. V minulosti se klientem privatniho
bankovnictvi staval ¢lovék ve véku 50 let a vys,
dnes rychle roste pocet uspé$nych mladych pod-
nikatell a manazeru.

Tato mladsi generace se s investi¢ni realitou po-
tkava uz v jiném prosttedi a je vyrazné ovlivné-
na digitdlnimi technologiemi, socidlnimi sitémi
oslovuje investovani prostfednictvim aplikaci.
Casto netusi, co vie jim mitZe privatni bankét na-
bidnout.

Prekvapilo vas na mladych investorech néco?

Ur¢ité mlad$im investordim nechybi odvaha
a uvédomuji si mnohem vice, Ze pro zisk musi
riskovat. Na druhou stranu za takovymi rozhod-
nutimi ¢asto nestoji néjaké raciondlni odtvodné-
ni, néjaka hlubsi investi¢ni gramotnost, ale pravé

ALENA TKACOVA

Alena Tkacova pracuje v J&T Bance
od roku 2009. Ze soucasné pozice
obchodni Feditelky je zodpovédna
za plnéni obchodni strategie banky
v Ceské republice. Pfed nastupem
do J&T plsobila devét let v USA
jako finan¢ni analyticka a posléze
finan¢ni manazerka v Department
of Biomedical Engineering, Oregon
Health & Science University. Alena
Tkacova vystudovala Ekonomickou
fakultu na Vysoké Skole banské —
Technické univerzité v Ostravé.

¢asto trend. Obecné bych fekla, ze Cechiim stile
chybi investiéni gramotnost. Nestadi jen védét,
Ze existuji akcie a jak a kde je koupit. Je dulezité
chépat zdkladni pravidla trhu, dokazat ocenit fun-
dament spole¢nosti a nenaskakovat pouze na vlny,
ze kterych ¢lovék neumi vcas vyskocit. Prikladem
miize byt nedavna kauza Reddit, ve které mnoho
retailovych drobnych investort ziistalo po tom, co
ti velci vyskodili.

Mam také pocit, Ze k investovani pristupuji vice
jako k pocitacové hie. Bohuzel rostouci ceny aktiv
na véech frontach jim zatim nedaly ochutnat ned-
spéch, ale az dojde ke korekcim trhu, tak tu bude
hodné nestastnych pribéhd. Tim ale nechci Fict, ze
bychom mezi mlad$imi nenasli ispésné investory.
Sami mame hned nékolik mladych portfolio ma-
nazert nasich fondd, tedy svézi vitr urcité vitame.

Kde vidite budoucnost bankovniho sektoru?
Motorem zefektiviiovani bankovnich sluzeb se
stane fintech, proto se na investice do této oblasti
zaméfujeme. Myslime si, Ze se fintech mizZe stat
inspiraci v zdsadnich bankovnich ¢innostech, jako
jsou poskytovani Gvért, investovani, poradenstvi,
tvorba investi¢nich produktt ¢i automatizace pro-
cest.

V budoucnu bude také pribyvat klientt, kteti
nepozaduji od bank interaktivitu a chtéji si vSe
spravovat sami. Pro né¢ bude nutné mit digitdlné
dostupné sluzby, pres které si zalozi jednotlivé
produkty, pfipadné budou schopni obchodovat
na burze. I kdyz prozatim tento pristup povétsinou
preferuji vice klienti, u kterych sprava majetku
neni tak obsahla. Privatni bankovnictvi postave-
né na osobnim kontaktu a davéfe bude zachovano
zejména pro klienty s vétsim majetkem a $ir$im
komplexnim pojetim jeho spravy, zde ¢lovéka
digitalizace nenahradi. Nicméné ur¢ité¢ mu muze
pomoci v komunikaci a jeji rychlosti ¢i v oblasti
plnéni regula¢nich pozadavk. =
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Americka inflace
muze oslabit rust
akciovych trhu

V poslednich tydnech padaji v zamoii viceleté
rekordy v inflaci. V dubnu rostly v USA spotfe-
bitelské ceny meziro¢nim tempem 4,2 %, coz
je nejprudsi rtst od roku 2008. Nezda se, Ze by
vysoka dubnova inflace byla jen mimoradnym
vykyvem, jelikoZ ceny v americkych obchodech

Lze hledat mnoho jednotlivych pri-
¢in a inflaci razné ,odistovat, tu
o ceny energii, jindy zase o ceny po-
travin. Ale jisté je, Ze pro soucasnou
inflaci a pro jeji dal$i pokracovani
je jeden vyznamny divod. Objem
penéz v americké ekonomice se
od loniského jara zvysil o 25 %, coz je
tempo nevidané od 2. svétové valky.
Vyrobci si mohou dovolit zvySovat
ceny proto, Ze spotiebitelé toto zvy-
$ovani akceptuji, jelikoz maji z ¢eho
jej platit.

Z pohledu investort by vyssi inflace
mohla byt na prvni pohled pozitiv-
ni zpravou. Trzby a zisky firem jsou
totiz nomindlni veli¢inou. Tedy pti
rustu cen v ekonomice zisky firem
porostou, ¢imz by se méla zvyso-

jen na niz$ich cenach, aby ocekavany
vynos pokryl i vyssi inflaci.

Tento soubéh udalosti nastal v USA
v 70. letech. V dobé vysoké inflace
1973-1981 ¢inila nominalni vynos-
nost akcii (véetné dividend) v inde-
xu S&P 500 ro¢né 6,9 %, coz je pod
dlouhodobym primérem 10,9 %.
A nejenom to. Jejich realna vynos-
nost po odecteni inflace byla do-
konce zapornd, navic trpély i vyssi
kolisavosti. Pravda, $lo o obdobi mi-
mofddné inflace v priméru 9 % ro¢-
né, které je nyni zfejmé stale vzdale-
né. Ale predpoklady pro vyssi inflaci
v americké ekonomice jiz vznikly.
Obavy o jeji rast mohou doposud
skvélou vykonnost americkych ak-
ciovych trhi oslabit. =

rostou i na mezimési¢ni bazi opakované a rych-  vat i hodnota jejich akeii. Aviak

s vys$i inflaci jsou investofi naroc- SN
néjsi. Ro¢ni vynos, ktery pozaduji
od své investice, musi byt vy$si pra-
vé o vzrostlou inflaci. MuzZe se proto
stat, ze jsou ochotni kupovat akcie »

le jiz od zacatku roku. Ceny vyrobct, tedy ceny,
Pavel Ryska

které si mezi sebou uctuji americké firmy, v dub- Analytik J&T Banky

nu pridaly dokonce 6,2 %.

| s malem
S madle |
s )
|ze Investovat .
i 3l
do umeni ’_
Hrozba dramatického narustu inflace spolu
se zvySenou volatilitou na tradic¢nich akci- | |
ovych burzach nuti investory pfemyslet i o al-

ternativnich investicich. Mimo jiné i z davo-
du dostatecné diversifikace jejich portfolia.

Teorie mluvi priblizné o desetiprocentni alo-
kaci volnych prostfedka do alternativnich in-
vesti¢nich aktiv, kdy nejcastéji jsou zminované
drahé kovy, aktudlné velmi medialné probirané
krypto mény, nebo treba umélecké predmeéty. i

Ne kazdy m4 ale dostate¢né mnozstvi penéz,

aby si mohl potidit celou zlatou cihlu nebo ori-
gindlni dilo od Pabla Picassa ¢i ¢eského mistra
kubismu Emila Filly. Zatimco v prfipadé zla-
ta mize investor sdhnout po mensich slitcich
nebo mincich, v pripadé vytvarného uméni je
spolecnosti jako Masterworks kumulujici pro-
sttedky drobnych investort chtivych vlastnic-
tvi origindlu hodného Louvru, které po pec-
livém zhodnoceni aktudlni situace na trhu
odborniky a dostupnosti dél poridi umélecky
predmét s nejvy3$sim investi¢nim potencidlem.

Drobny investor ma pak moznost poc¢kat néko-
lik let do nasledného prodeje, ptipadné prodat
svij podil na sekunddrnim trhu. Za poskytnu-
tou odbornost a moznost i malé investice v§ak
musi poéitat s roénim poplatkem za spravu
a dale pak s ur¢itym podilem z pripadného zis-
ku pro spravce. Nic neobvyklého ani ve svété
kolektivniho investovani do finanénich aktiv.

Pokud je naopak retailovy investor fanousek
hudebni scény, ma moznost obdobnym zpi-
sobem participovat na prijmech z licen¢nich

poplatktl od zndmych umélcii. Staci vyuzit slu-

zeb specializovanych webovych servert jako

SongVest.com nebo TheRoyalityExchange.com

a v tamnich aukcich zakoupit prava na dané

platby, a to az do konce platnosti ochrany

dusevniho vlastnictvi, mnohdy desitky let
po smrti umélce. =

b Martin Holman

Trader, J&T Banka
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Klece

autismus
nevyresi

Michal zil kviili své agresi viici okoli dlouhou dobu v byté

s rodici v klecovém ltizku. Rodic¢e neméli silu neustale
korigovat chovani svého dospivajiciho syna, a tak jim nezbylo
nic jiného, nez situaci fesit timto zptisobem. ,,V pribéhu

let se nam podarilo Michala dostat ve spolupraci s rodinou

z klece ven. Nyni jsme schopni spolecné cestovat, navstévovat
obchodni centra, kavarny a dals$i mista,” popisuje konkrétni
pribéh Michal Panacek, feditel organizace MIKASA.

Za jakych okolnosti vase organizace vznikla a co
zZnamena jeji nazev?

Organizace MIKASA vznikla v roce 2009. V té
dobé v Ostravé neexistovala socidlni sluzba ani
aktivita, do které by mohly dochdzet déti a do-
spivajici se stfedné tézkym a téZkym mentalnim
postizenim, vice vadami, autismem a chova-
nim ndroénym na péci poté, co ukonéi studium
na specialni $kole.

V té dobé jsem v ramci studia vysoké Skoly reali-
zoval praxi na jedné ze specialnich $kol. Tam jsem
se setkal s rodinami s détmi s handicapem, které
akutné fesily, co budou délat po ukonéeni $kolni
dochdzky. Jejich osud mi nebyl lhostejny. Proto
jsme s kolegyni specialni pedagozkou Katefinou
Coufalovou a spoluzackou Sabinou Honovou za-
lozili organizaci MIKASA. Nazev organizace je
pravé sloZeninou prvnich dvou pismen jmen za-
kladateltt Mi-Ka-Sa.

Komu a kde poskytujete své sluzby?

Klienty nasich sluzeb jsou lidé s autismem, stied-
né tézkym a tézkym mentalnim postizenim, vice
vadami a chovanim naro¢nym na péci. Nebojime
se pracovat s projevy agrese u klientd a otevirame
dvete véem, od nichz jini dévaji ruce pry¢. Soucas-
né podporujeme také pecujici, at jiz rodice, pra-
rodice, ¢i sourozence, a odborniky, ktefi pracuji
s lidmi na spektru autismu.

Nase sluzby a aktivity poskytujeme v Moravsko-

slezském kraji, nékteré centralizované v Ostrave,
jiné v i dal$ich méstech a koutech naseho kraje.

18  J&T BANKA NOVINY

V jakém vékovém rozmezi jsou vasi klienti?
Zamétujeme se na klienty v détském véku od 7 let,
dospivajici a dospélé. Vékové rozpéti je dosti $iro-
ké i diky tomu, Ze se snazime budovat sit sluzeb
na podporu dospélych klientd, pro které je v Ces-
ké republice pomoc ¢asto nedostupna.

Jaké aktivity klientim nabizite?

Nabizime dvé socialni sluzby, které slouZi k inte-
graci nasich klientt do spole¢nosti, podporuji je
na cesté Zivotem a umoziuji co nejvyssi samostat-
nost a naplnéni potteb.

V dennim stacionafi se zaméfujeme na klienty
od 16 do 45 let se stfedné tézkym a tézkym men-
talnim postizenim, vice vadami, autismem a cho-
vanim naro¢nym na péci. U klientd podporujeme
co nejvy$$i miru samostatnosti a sobéstaénosti.
Kromé zakladnich sluzeb danych zakonem posky-
tujeme klientim také Snoezelen terapii, bazalni
stimulaci, zaklady behavioralni terapie, muzikote-
rapii a dal$i ovéfené metody a techniky, které pri-
spivaji ke zvySeni zivotni Girovné klientd.

Mezi nase daldi aktivity patfi socialni rehabilitace,
podpora pecujicich ¢i homesharing. Realizujeme
také podputirné terapeutické rodi¢ovské skupiny za-
méfené na podporu rodic¢i déti s autismem, vzdé-
lavaci a osvétové akce a podporujeme odborniky.

Kolik mate zaméstnancu a jaké jsou na né kla-
deny naroky?

Tym nasi organizace tvoii 17 zaméstnancd
na hlavni pracovni pomér, ktery je dopliovan

spolupracujicimi odborniky v jednotlivych oblas-
tech péce o osoby s autismem.

Pro praci s lidmi s autismem je prioritné potte-
ba vhodného nastaveni osobnosti, nehodnotici
postoj, otevienost mysli a vysokd mira akceptace
druhého ¢lovéka. Svou tlohu hraji také zkusenos-
ti, at uz v pozitivnim, ¢i negativnim smyslu. Pre-
ferujeme predevs$im vhodné osobnostni nastaveni
uchazece o zaméstnani a az nasledné jeho odbor-
nost, kterou je mozné doplnit.

V ramci na$i persondlni strategie se snazime
a podporujeme zaméstnance, aby se dale vzdéla-



vali, a to nejlépe v kontinudlnich ucelenych vy-
cvicich, které maji pozitivni dopad jak na ¢lovéka
s autismem, tak na jeho rodinu. N4§ personal dis-
ponuje nebo studuje vycviky kognitivné behavio-
ralni terapie, rodinné terapie Virginie Satirové, in-
dividudlni a skupinové schematerapie ¢i positive
behavior support.

Je podle vas potreba v této oblasti vzdélavat
i ostatni?

Musim fici, Ze za poslednich pét let se v ¢eské spo-
le¢nosti vyznamné zvysilo povédomi o problema-
tice poruch autistického spektra. Toto zvySovani
povédomi vSak musi jit ruku v ruce s akceptaci

a prijetim odli$nosti ¢lovéka s autismem tak, aby
se zvy$ovala kvalita Zivota lidi na spektru autismu.

Druhou véci je vzdélavani. Domnivam se, Ze vzdé-
lavani v této oblasti, stejné jako v jinych oblastech,
je celozivotni proces. Musime se neustéle zajimat
o nové trendy, nové pristupy a moznosti, jak po-
moci a podpofit ty, jejichz Zivot ovliviiuje porucha
autistického spektra.

Stéle se setkavame s pristupy, které nejsou postave-
ny na akceptaci, pfijeti a motivaci klientovi pomo-
ci uspokojit jeho potteby a posunout jej dal. Proto
se snazime nase zkusenosti a dovednosti predévat

NADACE

dale, a to prostfednictvim supervizi v dalsich or-
ganizacich anebo podporou pti budovani novych
sluzeb a jejich nastaveni.

Jedna z vasich oblasti pomoci je socialni rehabi-
litace. Co si mame pod timto pojmem konkrét-
né predstavit?

Socialni rehabilitace se zaméfuje na konkrétni
oblast klienta, ve které se citi oslaben, a to prede-
v$im z hlediska socidlnich dovednosti a schop-
nosti. Casto témito oblastmi byvaji komunikace,
navazovani vztahti, schopnost cestovat méstskou
dopravou, nakupovani ¢i Ipéni na specifickych za-
jmech. Dal$imi oblastmi u dospélych klientt jsou
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MICHAL PANACEK

Vystudoval magisterské studium socialni
prace na Ostravské univerzité, kde také
ziskal titul PhDr. v oboru socialni prace

s poradenskym zaméFenim. Titul PhD.
ziskal na Univerzité Pavla Josefa Safarika
v KoSicich v oboru Integrativna socialna
praca.

V oblasti socialnich sluzeb a aktivit pracuje
vice nez 10 let. Je zakladajicim ¢lenem

a feditelem organizace MIKASA, z. s.,

ve které se vénuje vedeni organizace,
personalni oblasti, rozvojovym projektim
a fundraisingu. Souc¢asné pracuje na
zvySovani povédomi o problematice
autismu, Sifeni dobré praxe.

naptiklad schopnost uspét na vybérovém pohovo-
ru, ziskat praci nebo si praci udrzet, vést partner-
sky pfipadné rodinny zivot, osamostatnéni se atd.
V ramci socidlni rehabilitace pracujeme s nacviky
téchto socialnich dovednosti a také s kognitivni
neboli myslenkovou oblasti daného problému.

V lonském roce jste zacali nabizet novou sluzbu
homesharingu. V ¢em tkvi jeji pfinos?
Homesharing je sdileni péce o dité s handicapem,
v na$em podani v tuto chvili s autismem. Hosti-
tel — bézny ¢lovék ¢i rodina -, ktery je vyskolen
a provazen na urcity Casovy usek, prebira péci
o dité s autismem. Diky této pé¢i umoziiuje pecu-
jicim odpocinek v ¢asto 24hodinové péci o jejich
dité. Pecujici maji moznost Fesit své zdravotni ¢i
jiné potiZe, vénovat se sobé navzajem, vénovat se
zdravému ditéti a udrzovat rodinny systém. Vy-
znamnym pfinosem je také nacerpani novych sil
do dalsi péce.

Homesharing je vyznamny také pro dité s auti-
smem - poskytuje mu nové zazitky, prozitky, zvy-
$uje schopnosti adaptace na nové prostredi ¢i oso-
by a sniZuje zavislost ditéte na pecujicich.

Je o vase sluzby zajem? Pribyva klienti s poru-
chami autistického spektra?

V soucasné situaci pandemie covidu-19 pozoru-
jeme zvySeny zdjem o aktivitu Privodcovstvi ro-
din s détmi s autismem a také o sluzby denniho
stacionafe. Zde pocet klientd nartista. Ubylo vSak
klientd v socidlni rehabilitaci. Divod vidim v tom,
ze lidé na spektru autismu s potfebou niz§i miry
podpory, napriklad lidé s Aspergerovym syndro-
mem, byvaji oslabeni v oblasti komunikace a so-
cidlnich dovednostech. S ohledem na restrikce
spojené s pandemii nejsou nyni klienti vystaveni
tlaku spole¢nosti, aby tato své oslabeni prekona-
vali a trénovali. Jsou tedy spokojeni a nevnima-
ji své potize, protoze na né nepusobi. Zlom vsak
oc¢ekdvame pti rozvoliiovani a navratu do normal-
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niho zptsobu zivota, kde mohou nastat vyraznéjsi
problémy. I na tyto situace jsme vSak pripraveni.

Jak je to s financovanim vasich sluzeb?

Socialni sluzby jsou financovany predev$im z ve-
fejnych finanénich prostfedkd, vysokou podporu
mame od mésta Ostravy a Moravskoslezského
kraje. Dal$i ¢ast zdroji na socidlni sluzby tvori
uhrady klientd, dary individudlnich a firemnich
darcti, nadaci a nada¢nich fondu.

S financovanim aktivit je to sloZitéjsi - zde je pod-
pora z vefejnych zdroji mensi, a proto hleddme
partnery v nadacich, firemnich a individualnich
darcich. Snazime se budovat s nasimi partnery
dlouhodobé partnerstvi a dobré vztahy. Prikladem
je nase dlouhodobad spoluprace s Nadaci J&T, kte-
ré si velice vazime a jsme za ni vdé¢ni.

Abychom mohli pruzné reagovat na potieby klien-
tl, musime mit stabiln{ vicezdrojové financovani.
Proto budujeme sité partnerstvi s nadacemi, na-
da¢nimi fondy, firemnimi a individudlnimi dérci.

X1

»Klece autismus nevyfesi
jste pouzili v ramci oslav svého desatého vyroci
pfed dvéma lety. MizZete nam vysvétlit jeho vy-
znam a souvislosti?

- to je slogan, ktery

Toto heslo vychazi z jednoho konkrétniho pti-
kladu naseho klienta, mladého muze Michala,
ktery kvtli své agresi vici okoli Zil dlouhou dobu
v byté s rodi¢i v klecovém lizku. Rodi¢e neméli
silu neustale korigovat chovani svého dospivajici-
ho syna, jeho agresivita byla intenzivni a rodi¢im
nezbylo nic jiného, nez situaci fesit timto zpuso-
bem. V priibéhu let se ndm podarilo Michala do-
stat ve spolupraci s rodinou z klece ven, nyni ji jiz
nepotiebuje. Jeho chovani se zménilo natolik, ze
jsme schopni spole¢né cestovat i méstskou hro-
madnou dopravou, navstévovat obchodni centra,
kavarny a dalsi mista. Michal ma i pres svijj han-
dicap sen o samostatném zivoté a iplném osamo-
statnéni se od svych rodicu.

Soucasné jako klec vnimame vyraznou socidl-
ni izolaci, kterou ¢asto pocituji nejen lidé s auti-
smem, ale i jejich rodice a vlastné celé rodiny. Tato
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izolace vznika z dtivodu nepochopeni ostatnimi,
neakceptace odli$ného chovani ditéte s autismem
jako poruchy, mytt o autismu a také nedostatkem
sluzeb a aktivit pro lidi s autismem. Snazsi je pak
pro rodinu se s ditétem stéhnout ze spole¢nosti.

Snazime se nasimi aktivitami a ¢innostmi ukazo-
vat, ze pravé klecemi, at uz fyzickymi, nebo so-
cialnimi, se problematika autismu nevyfes$i. Rea-
lizujeme proto osvétové kampané, vzdélavaci akce
na miru a podporujeme jak samotné klienty, tak
jejich rodiny i odborniky.

Pral bych si, aby v nasi
spolec¢nosti vladlo poro-
zumeéni, akceptace druhé-
ho ¢lovéka a ochota dru-
hému clovéku pomoci,
nejen financné, ale tfeba
darovanim svého Casu
nebo podanim pomocné

ruky.

Jaky je nyni trend v péci o autisty?

Jelikoz porucha autistického spektra, zkracené
PAS, je specifickd tim, Ze se jednd o spektrum
a u kazdého jedince se projevuje jinak, je tézké
hovotit o trendech, jelikoz u kazdé specifické sku-
piny se trendy projevuji jinak. Obecné muizeme

Fici, Ze je trendem budovat takové sluzby a aktivi-
ty, které sméfuji k co nejvyssi mife samostatnosti
a sobéstacnosti klienttL.

V optimdlnim ptipadé by bylo skvélé, kdyby byla
na pocatku dostupna rychld a odborna diagnosti-
ka PAS, jak ze strany psychologt, tak psychiatri,
déle dostupna v¢asna rand intervence at uz skrze
socidlni sluzby, nebo terapie, dostupny a kvalit-
ni systém sluzeb a aktivit poskytujicich pomoc
a podporu nejen ¢lovéku na spektru autismu,
ale také jeho pecujicim v priibéhu Zzivota ¢lovéka
s PAS.

Podivame-li se také na Zivotni etapu dospélosti
¢lovéka na spektru autismu, pak by bylo optimal-
ni, kdyby byla dostupnost adekvatniho zpiisobu
bydleni s rtiznymi mirami podpory dle potieb

Klienty nasich sluzeb jsou

lidé s autismem, stfedné
tézkym a tézkym mentalnim
postiZzenim, vice vadami

a chovanim naroénym na péci.
Nebojime se pracovat s projevy
agrese u klient( a otevirdme
dvefe viem, od nichz jini
davaji ruce pry¢. Soucasné
podporujeme také pecujici,

at jiz rodice, prarodice, Ci
sourozence, a odborniky,

ktefi pracuji s lidmi na

spektru autismu.

danych osob, dostupnost zaméstnani, at uz na vol-
ném, ¢i chranéném trhu préce, a dostupnost vol-
nocasovych ¢innosti.

Co byste si do budoucna pro lidi s PAS a jejich
rodiny pral?

Mym pianim je, aby lidé s PAS a jejich rodiny ne-
byli na své potiZe a problémy sami. Aby existovala
dostupna sit pomoci a podpory nejen v oblasti so-
cidlnich sluzeb a aktivit, ale také v dalsich rezor-
tech a v neposledni fadé také v mistni komunité
kde rodiny s détmi s autismem Ziji.

Aby v na$i spole¢nosti vladlo porozuméni, ak-
ceptace druhého ¢lovéka a ochota druhému ¢lo-
véku pomoci, nejen finan¢né, ale tfeba darovanim
svého ¢asu nebo podanim pomocné ruky. =

Nadace J&T dlouhodobé podporuje projekty a socialni sluzby, které poma-
haji rodinam s détmi a lidem se znevyhodnénim Zzit plnohodnotny Zivot.

S vizi umoznit co nejvice lidem narodit se, zit a umfit v rodiné Nadace )J&T
usiluje o systémovou zménu v pristupu k socialni péci a pomoci s cilem
ustoupit od velkokapacitnich pobytovych Gstav(.

Organizace MIKASA, z. s., je jednou z dlouhodobé podporovanych orga-
nizaci. Pecuje o klienty s autismem, stfedné tézkym a tézkym mentalnim
postizenim, vice vadami a chovanim narocnym na péci. Neboji se a otevira
dvefe vsem klientlim, od nichzZ jini davaji ruce pry¢. Pro nadaci je to dlikaz,
Ze pri dobfe nastavené, flexibilni a komunitni podpore mohou i Zivoty lidi
se zavaznym zdravotnim postizenim smérovat k co nejvyssi mife samo-
statnosti a sobéstacnosti.
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Privatni plavba
a more moznosti

Predstavte si, Ze jste ubytovani ve svém oblibeném
luxusnim hotelu, ktery jednoduse cestuje s vami. Plavite
se na otevieném mofi, dostanete se na jinak nepristupné
pladZe a pozorujete romantické zapady slunce od
prosteného jidelniho stolu. Bublinky Sampanského vas
$imraji na nose a nic vam neschazi. Na lodi zvednete
kotvy, kdykoliv se vam bude chtit, a poplujete elegantné
vstfic novym dobrodruzstvim.
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Od prvniho okamziku, kdy vstoupite na lodni
palubu, zacind dovolena podle vaseho gusta —
od oblibeného jidla a ndpoji az po vodni radovan-
ky. Profesionalni posadka vam bude k dispozici
24 hodin denné.

Dovolena na vodé muze probihat na jachtach nej-
rtiznéjsitho typu i na katamardnech, které se tési
stale vétsi oblibé. Katamarany vychazeji cenové
1épe, jsou stabilnéjsi, nabizeji pohodli i prostor,
a proto jsou vhodné i pro rodiny s détmi. Diky
dvéma trupim a mélé¢imu ponoru umoznuji
bezpeénou plavbu i v mensich hloubkach a blize
pobrezi. Navic dovoluji kotveni na mistech, kterd
jsou pro klasickou jachtu mnohdy nedostupna.

il
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JST CONGIERGE

Svérte svou predstavu o plavbé
po mori do rukou J&T Concierge.
Zajisti vam kompletni servis

a dovolenou na miru.

ZkuSeny tym vam pomdze s:

» doporucenim destinace, zjisténim
opatreni, zajisténim PCR testl, pojisténim,

» vybérem jachty dle charakteru vasi plavby,

 dopravou do mista nalodéni (private jet,
soukromy fidic),

* Zzajisténim privatniho kuchare nebo
vyskolené posadky po celou dobu vasi
plavby,

» doporucenim a rezervaci vyhlasenych
lokalnich restauradi,

 zprostfedkovanim kapitanskych zkousek,

* tipy na vylet, zajisténim prlvodce,

» vybavenim pro vaSe adrenalinové vodni

sporty a zazitky.
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ZEME NA DOSAH RUKY,
KTERE USPOKOJI VASE
NAMORNICKE SNY

Recké ostrovy

Neni divu, Ze je Recko se svymi dvéma tisici ost-
rovy, pfijemnym stfedozemnim klimatem a velmi
dobrou dostupnosti jednou z nejoblibenégjSich

Italie - Sardinie

Sardinie je druhy nejvétsi ostrov ve Stfedozemnim
mofi, ktery pravem nese oznaceni ,evropsky Karibik"
nebo také ,Smaragdovy ostrov". PFekvapi vas nevsed-
ni paletou barev mofe, rozmanitosti plazi i skvélou
lokalni kuchyni. Cerstvé fiky, syry, ryby nebo vyhlase-
na pistaciova zmrzlina budou pfijemnym zpestfenim,
kdyz zakotvite v nékterém z méstecek podél pobrezi.
Plavte se po tyrkysoveé tfpytivém mofi a prozkouma-

vejte zatoky a jeskyné tohoto magického mista.

Costa Smeralda neboli Smaragdové pobrezi je
dokonalou jachtafskou destinaci pro vsechny, kdo
chtéji prozkoumat severozapadni pobfezi Sardinie.
V 1été mdZe byt v marinach skute¢né rusno, a proto
si své kotvisté radéji rezervujte dopredu. Smérem
na sever mlZete navstivit sousedni francouzskou
Korsiku. Zapadni a vychodni pobrezi jsou vhodné&jsi
pro zku3ené jachtare, takze pokud preferujete spise
bezstarostnou plavbu, vydejte se na jih. Bez ohledu
na smeér, kterym se vydate, budete zcela jisté osInéni
mnozstvim historickych pamatek, mistniho folkloru,

tradicni kuchyni a kfistalové Cistym morem, které
Sardinie nabizi.

jachtarskych destinaci ve Stfedozemnim mofi.
Zarukou je, Ze tu vzdy najdete néjakou pohadkovou
zatoku s tyrkysové zbarvenou vodou a plaz, na niz
se jinak nez lodi dostat nelze. A kdyz uz se rozhod-
nete zakotvit u nékteré z bilych primorskych ves-
nicek, ceka vas pevnina plna milych a usmévavych
lidi, charismaticka kuchyné i netradi¢ni lokalni vina.

Krasa ostrova Lefkada spociva v jeho rozmanitos-
ti — najdete tu vSe od prekrasné pfirody pres zelena
pole a vysoké hory az po atraktivni pisecné plaze.
Podle Fecké mytologie je Lefkada rodistém Afrodi-
ty, bohyné lasky a krasy, coz na ostrové rozhodné
pocitujete na kazdém kroku. Ve zdejSich vodach
mUZete narazit dokonce i na Zelvy. Na vychodni
strané ostrova se nachazeji malebné primorské
vesnice a hluboké zalivy s romantickymi pristavy.

v Evropé a historické centrum stejnojmenné-

ho hlavniho mésta je zcela pravem na Seznamu
svétového dédictvi UNESCO. Uzijte si romantické
prochazky v Uzkych uli¢kach a navstivte nameésti
Spianada. Vynechat byste neméli ani prochazky
mezi vSudypfitomnymi olivovniky. Pravé diky nim

je Korfu jednim z nejzelenéjsich ostrov(i Recka.

Korfu je mezi jachtafi velmi popularni, protoze je
odtud mozné planovat cesty po vétsiné reckych

Santorini je nejvétsi ostrov ve skupiné Kykladskych
ostrovU prosluly pfedevsim pro své ikonické bilé
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domky a modré kopule kosteld, které leZi jako
cukerny poprasek na tmavych Utesech. Vydat se
zde mUZete na tdru do hor znamou stezkou Fira,
na vyjizdku na oslech nebo se koupat v horkych
termalnich pramenech.

Dalsi popularni destinaci je ostrov Mykonos, zvany

,ostrov vétr". Mykonos je pravym rajem jet-setu
a dalsich vodnich sportd.
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Chorvatsko

Ackoli patfi Chorvatsko mezi tradi¢ni dovolenkové
destinace, nabizi pfi plavbé jachtou nebo katama-
ranem zcela jiny pohled na tuto pfimorskou zemi.
Dlouhé pobFeZi je lemovano stovkami ostrovi a os-
travkd roztrousenych do Etyf hlavnich regiond: Istrie
a Kvarner, Severni, Stfedni a Jizni Dalmacie. Prolinaji
se tu prirodni krasy s bohatou historii a vie dokre-
sluje vyborna lodni infrastruktura v podobé marin,
méstskych pfistavy, ostrovnich restauraci a bojovych
poli. To €ini z Chorvatska jednu z nejoblibenéjsich
svétovych jachtarskych destinaci. Starobyla mésta
jako Dubrovnik, Split, Sibenik a Zadar jen ekaji na to,
az je objevite.

Istrie je nejvétsi chorvatsky poloostrov a jiz od

19. stoleti popularni pfimorské letovisko. Najdete

tu jak fimské amfitedtry a malebné vesnicky, tak
typickou stfedomorskou faun i floru. Doporucujeme
vyplout z mésta Pula a vydat se na zapadni pobrezi,
kde budete moci navstivit krasna mista jako Narod-
ni park Brijuni nebo historicka mésta Rovinj, Vrsar,
Pore¢, Novigrad a Umag. UZit si m(iZete také klidnou
plavbu pfi vychodni strané poloostrova a zastavit se

na ostrovech Cres a LoSinj. More je zde Cisté a béhem

|éta velmi klidné, takze plavba po Istrii zpravidla
nebyva nikterak naro¢na. Jachtafska sezéna zacina
v dubnu a kondi v fijnu.

Francie — Korsika

Korsika v sobé spojuje Francii a Italii, ale pFesto je
jedinecna diky své charakteristické divoké krajing,
kulture a kuchyni. Na nedotcenou hornatou krajinu
navazuji skalni Gtvary, rozlehlé lesy, proudy divo-
kych Fek a horskych potok(, vodopady i prizra¢na
jezera. Pfirodni rezervace Parc naturel régional de
Corse pokryva dveé tretiny celkové plochy ostrova.
Pobrezi Korsiky poskytuje mnoho malebnych zatok
i nekonecné bélavé pisecné plaze s kistalové Cistym
morem.

Svou privatni plavbu midZete zacit na severu ve staro-
bylém pristavu Bastia nebo na severozapadé v histo-
rickém méstecku Calva se zajimavou pevnosti. Plavit
se mlzZete podél zapadniho pobfeZi ozdobeného bily-
mi piscitymi plazemi a proslulymi horskymi stezkami.
V zalivu obklopeném horami najdete Ajaccio, hlavni
mésto Korsiky a rodné mésto Napoleona Bonaparte.

Jizni €ast ostrova je pravy jachtarsky raj, jemuz vévodi
pFistav a mésto Bonifacio na vapencovych skalach.
Odtud mUzete vyplout pfimo k Sardinii nebo navstivit

narodni park La Maddalena. Jizni ¢ast ostrova je po-

pularni také diky nadhernym plazim v okoli pfistavu
Porto Vecchio.
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Letos poprvé vstoupil

do prestizniho zebricku
J&T Banka Art Index.
Dostal se na pricku

s magickym cislem 100 a je
velkym prislibem pro dalsi
roky. Dilo Karla Stédrého
sr$i napady, originalitou, ale
zaroven se neboji inspirovat
velikany minulého stoleti,
predevsim abstraktniho
umeni.

TETRIS, Galerie Via Art, Praha, 2020

o
S~

Karel Stédry kouzelné
propojuje Kupku s Tetris

»V abstraktni tvorbé jde o vytvafeni urcité dyna-
miky, rytmu a fadu. Neméla by se vytratit ptivodni
radost z tvorby. Umélec by si nemél vytvaret pre-
kazky,“ tika tviirce, ktery si hraval s plastelinou
a dneska na velkych platnech propojuje Frantiska
Kupku s kultovni pocita¢ovou hrou Tetris. Jeho
dilo zaroven muzete vidét v ostravské bankoka-
varné Elektra.

Hlavni{ budova prazského nakladového nadrazi
Zizkov jiz desitky let budi v4$né. Nékdo by ji chtél
zbourat, aby se rozsahly brownfield pobliz centra
metropole mohl proménit v novou moderni ¢tvrt.
Cést lidi se ale zasadila o to, aby byla budova pro-
hlasena za kulturni pamatku a nehrozilo ji strzeni.
Jesté nedavno se tu konala fada kulturnich akci
a misto uz konec¢né zacalo pripominat kulturni
cluster berlinského typu. Tu dunély deep house-
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ové beaty, jinde byl prostor pro ambientni plochy,
konaly se tu performance. Pak ale techno beat uti-
chl a budova ¢eka na névrat dydzeji, performert
a milovnikd nev$edni zabavy.

V prvnim patfe v§ak uméni najdete i nyni. Ateliér
tu mé mlady umélec Karel Stédry, ktery v leto§nim
vydani J&T Banka Art Indexu obsadil stou pticku.
»Umeéni ma v sobé obsazeny spolecensky aspekt,
takZze jsem byl prirozené rad, Ze se tu zacalo néco
dit, a spousty akci jsem se i zicastnil, mél jsem to
taky hned za rohem. Spojeni industridlni archi-
tektury a hudebniho podzanru deep house mé in-
spirovalo k namalovéni stejnojmenného cyklu ob-
razu, ktery je zaloZen na uziti ¢erné barvy, riizné
traktovanych struktur a geometrické abstrakei,”
ukazuje tvirce, jehoZ ateliér sousedi s ateliérem
o dvé generace stars$iho Petra Pisafika.

»S Petrem jsme se potkali zhruba pred deseti lety.
Tehdy jsem chystal vystavu v nové rekonstruo-
vaném a ¢aste¢né vyklizeném Obchodnim domé
Kotva. Vzhledem k rozlehlym prostortim se nabi-
zelo, aby obrazovou instalaci doplnily sochy nebo
objekty. Do toho $tastné vstoupil Stanislav Divis,
u kterého jsem tou dobou studoval v ateliéru mal-
by na prazské UMPRUM. Tehdy m¢l jesté Petr Pi-
safik ateliér v Celetné ulici. Standa Petrovi zavolal
a na jeho doporudeni Petr svolil, Ze se mnou par
objektil vystavi. Do vystavy jesté prizval Viléma
Kabzana. Nakonec se z tohoto vystavniho experi-
mentu vznikla v celku svébytna a seriézni vystava,
ktera sklidila pomérné dost kladnych ohlast. Petr
mi pak po skonéeni vystavy nabidl, Ze bych s nim
mohl jit do nového ateliéru v karlinské Pernerové
ulici® vypravi talentovany, ale umélecky jiz vyzraly
tviirce.




HIPHOPOVE ZACATKY

Karel Stédry se k uméni dostal pres studium gra-
fiky na prazské vytvarné stfedni $kole Vaclava
Hollara. Pro jeho zacatky jsou téz formativni léta,
kdy se aktivné podilel na rozvijejici se prazské
hiphopové scéné jakozto ¢len breakdancové sku-
piny 02 RedStars.

,Vzhledem k tomu, ze pfevaznou ¢ast ¢lenské za-
kladny 02RST tvorili writefi ze Scifi crew, mél jsem
hodné blizko ke graffity, které na mé ve véku 16 let
mélo z tviir¢tho hlediska vétsi vliv nez prednasky
z déjin uméni. J4 jsem primarné nemaloval. Na to
jsem byl az moc velky srab. Vybral jsem si b.boying
(breakdance - pozn. red.), takze jsem byl soucasti
prazské hiphopové scény stejné jako tfeba rapefi,
dydzejové, writefi nebo pouzi zevlaci. Byla to jed-
nolitd komunita. Takovy kulturni pétiboj. Mohls
délat jednu véc nebo véechno, pokud jsi na to mél.
Talentovani a cilevédomi jedinci transformovali
svoji zkuSenost z mladi do jinych, v mnoha ptipa-
dech kreativnich obor, a dnes jsou z nich aspésni
umélci, designéti nebo tfeba architekti. Mé z toho
véeho zlstala ¢ista radost ze hry a tézko pojme-
novatelny pocit, pres ktery se ¢lovék identifikuje
se svoji generaci nebo spfiznénou skupinou lidi,
aniz by musel cokoliv fikat. Je v tom néco kme-
nového a archetypdlniho. Mozn4 Ze tohle poznani

je nakonec na celém hiphopovém podniku asi to
nejcennéjsi, protoze si clovék uvédomi, Ze to samé
mohli prozivat stavitelé barokni architektury nebo
kubisti¢ti malifi stejné tak intenzivné jako pofla-
kujici se parti¢ky s idedlem ve spreji,“ vzpomina
Stédry, ktery viak poté prece jen zacal délat graffiti
pod dohledem zkusenéjsich tvirctL.

V HLAVNI ROLI PLASTELINA

Graftiti se v jeho tvorbé ale odrazi spiSe volné.
Z této subkultury si vzal predev$im oblibu v geo-
metrii tvard, préci s linif a barvou. Pfesto Stédré-
ho zacatky s volnou tvorbou maji uréitou spojnici
pravé s graffiti.

»Jeden z primych dopadil Ceské rapové scény
na mou tvorbu je snaha byt origindlni. Jestli si to
dobfe pamatuju, v graffity, ale i v dalich segmen-
tech hiphopu jako celku, $lo o nékolik hlavnich
pravidel - nikoho nevykradat, respektovat starsi-
ho a byt nejlepsi ze vSech. KdyZ nad tim tak pte-
myslim, byla to perfektni ptipravka do budoucna.
Autorstvi spojené s origindlnim rukopisem umél-
ce se dd pocitat od chvile, kdy se umélci pod dilo
zadali podepisovat svym jménem, a tim mohli
prohlasit: To, na co se divate, jsem ja!“ prozrazuje
Stédry.

A jak se snazi dosahovat vytouzené originality?
»Ve své praci se snazim co nejvic propojovat for-
mu s obsahem. Pracuji s technikami, kresbou,
malbou, vyuzivim rtizné tmely, struktury, hraju
siis tvarem a formatem platen, materialy, vlastné
trochu zkoumam i hranici mezi obrazem a plasti-
kou, protoze néktera ma platna jiz maji specific-
ké tvary, ze by je nejspi§ bylo mozné povazovat
i za prostorovy objekt.”

Ostatné jiz v prvnich létech své umélecké kariéry
ve$el ve znamost pravé originalnim ptistupem. Bé-
hem studii totiz zacal skici ¢i moznd presnéji mode-
ly pozdéjsich obrazt tvofit pomoci plasteliny.

»Kdyz Stanislav Divi§ poprvé uvidél mé skici
k jednomu komiksu, jehoZ prostfedi a postavy
byly vymodelovany z détské plasteliny, ekl mi, at
to zkusim namalovat. V té dobé jsem se ucil za-
chézet s air brushem, ktery mi ve spojeni s akry-
lovou barvou dopomohl dosdhnout prostorové
iluze, a pak vyslednd forma vypadala realné, jako
bych kusy plasteliny nalepil pfimo na platno. Tou-
to technikou jsem s mensimi ¢i vét§imi pauzami
maloval po celou dobu studia na UMPRUM,
zkoumal jeji formalni i obsahové moznosti. Diky
modelinakové stylizaci jsem se snazil vybudovat
svij vlastni a rozpoznatelny rukopis, priblizuje
své zacatky Stédry.
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KAREL STEDRY

Karel Stédry (1985) je absolventem Vysoké
Skoly uméleckopriimyslové v Praze, kde
studoval v Ateliéru malby Stanislava Divise
(2003-2010). Zije v Praze, kde také pracuje.
V roce 2006 zalozil se svymi spoluzaky
Josefem Achrerem, Davidem Hanvaldem,
Martinem Krajcem a Ondfejem Maleckem
umeéleckou skupinu OBR. Po osmiletém
plsobeni se skupina rozesla. V roce 2010
zalozili David Hanvald, Aldin Popaja

a Karel St&dry spolu se svym pedagogem
Stanislavem Divisem uméleckou skupinu
CLAN. Karel Stédry ve svych geometricky
abstraktnich kompozicich odkazuje

na modernu.

KDYBY KUPKA HRAL TETRIS

Nové impulsy a inspiraci hledd Stédry zejména
v architektufe a déjinaich umeéni, s nimiz casto
vstupuje do dialogu. K jeho mentortim vedle zmi-
néného Stanislava DiviSe a Petra Pisatika patfi
i doyen ceské vytvarné scény Stanislav Kolibal.
Podle Stédrého je viak znalost déjin uméni dilezi-
ta pravé pri hledani vlastniho originalniho ruko-
pisu a sméru, kterym se chce umélec vydat. Znat
déjiny vlastniho femesla v8ak ma i jinou, mozna
jesté podstatnéj$i rovinu.

»Ivorba nasich predchiudcu, ktefi se stali postu-
pem casu klasiky, je uréitym vzkazem pro nas
a vSechny po nas. Ukazali, co funguje, jak to fun-
guje, ¢emu se vyhnout a naopak na co méd vyznam
upnout pozornost a rozvijet to po svém dal. Je
pak mozné si vzit dané dilo ¢i metodu, zasadit je
do novych souvislosti, aby tak mohla vzniknout
nova kvalita s novym kontextem,“ popisuje a pri
téchto slovech ukazuje sérii obrazii nazvanou Tet-
ris. Ta se pfitom kompozi¢né inspiruje nejznaméj-
$imi obrazy Franti$ka Kupky, jako jsou Vertikaly.

»V détstvi jsem samoziejmé Tetris hraval, tehdy to
byla jedna z méla dostupnych her. A ja si v tom
nasel urcitou spojnici s konstruktivnim nebo
konkrétnim umeénim. Je to dobry ptiklad, kde se
potkava svét geometrie s herni funkénosti a va-
riabilitou. Vysledkem jsou pravé obrazy, v nichz
se motivy a vyznamy riizné prolinaji, posouvaji,
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méni se, najednou je desitky let stary obsah zase
aktualni a nese soucasné sdéleni. Kdyz tvoril Kup-
ka, ovlivnilo jej objevovani mikroskopického své-
ta, mé zase ovliviji tfeba moznosti soucasnych
vypocetnich technologii. S Kupkou se samoziejmé
nechci srovnavat, ale chci si zkusit pracovat s tim,
co vytvotil a objevil.

V téchto novéjsich obrazech Stédry jiz nepracuje
s plastelinou, ale namisto toho pouziva pocitaé
a grafické softwary, kde mize jednotlivé kompo-
nenty rtizné deformovat, skladat dohromady ¢i
mazat.

»Je zajimavé sledovat, jak vam pocitace urychluji
praci a jaky to ma vliv na vyslednou formu obrazu.
Praci s pocitatem pouzivam volné a jako soucdst
procesu tvorby, nikdy pfesné nevim, jak dopadnou
vizualni vstupy, které do programu nahraju. Délam
v jeden moment spoustu rozhodnuti, co ma zustat,
co smazu nebo co se kam posune. Je to vlastné ta-
kovy tanec, pokazdé si ale hliddm, abych neopustil
hlavni obsahovou myslenku obrazu nebo celého
cyklu. Je to dost podobné praci grafického designé-
ra s tim rozdilem, ze zadavatelem jsem ja sim, a ne
druha strana, které se pak musi zodpovidat za vy-
sledek,“ popisuje svou aktudlni metodu Stédry.

OBRAZY S| PRODAVAM SAM

Na otézku, zda se dnes lze v Cesku uzivit volnou
uméleckou tvorbou, Stédry namitd, Ze je chybné

polozena. Pfipomind, Ze velci tvirci minulého
stoleti byli zvykli zit s malem, tvorbé se vénova-
li predev§im proto, ze museli a ze si tim do jisté
miry zachranovali svou existenci. Jejich hlavni
motivace nebyla materidlné se zaopatfit, i kdyz se
o to vzdycky v ramci svého preziti pokouseli. Az
na vyjimky se jim jejich snaha mnohdy zacala fi-
nancné ,vyplacet” az ke konci tvar¢i dréhy.

On sam se vedle ptivodni umélecké tvorby vénu-
je také grafice, upravuje katalogy ¢i pomahd pti
poradani vystav. ,Uméni se vénuji vlastné ve vice
rolich a mam ten luxus, Ze se mdZzu vénovat i té

v«

puvodni, vlastni volné tvorbé.

Jinak ale Stédry stoji trochu mimo hlavni proud
tuzemského art marketu, protoze nema exkluzivni
smlouvu o zastupovani se Zadnou z prominent-
nich galerii sou¢asného uméni.

»Jak se jednou zminil aspé$ny obchodnik s umé-
nim: 'Obchod s uménim v Cechdch je jedna vel-
ka dzungle.' BohuZzel mé pravdu, takze aby v této
dzungli umélec mohl prezit, mize vérit predevsim
sam sobé, potazmo ddvérovat svym nejblizsim.
Takovy vztah mam v soucasné dobé pouze s Ga-
lerii Miroslava Kubika v Litomysli, coz je ale vztah
zaloZeny téméf na rodinné bazi, na ¢eské poméry
dost ojedinély. Béhem pandemie jsem se zacal vice
starat o sviij profil na socidlnich sitich, to mi po-
mobhlo efektivnéji zpropagovat svou préci pro $irsi
okruh divaku, ze kterych se mohou v budoucnu



Disk z Faistu, strana A,
akryl na platné 210 x 210, 2010

K2 Mitte, Karel Stédry, Petr Pisafik,
Vilém Kabzan, OD Kotva, 2009

Clovék a kfiz,
akryl na platné 260 x 185 cm, 2010

— JET BANKA
— Art

— Index

J&T Banka Art Index, ktery je spole¢nym
projektem J&T Banky a ART+, vznikl

na prelomu let 2013 a 2014 se zamérem
nabidnout potencialnim sbératellim

a investordm nastroj, ktery jim pomdze
v orientaci na aktualni domaci vytvarné
scéné. Ambici indexu nebylo a neni hodnotit
umeélecké kvality jednotlivych autord, ale
mapovat jejich institucionalni Gspéchy.
Zjednodusené feceno, jak ¢asto a v jak
prestiznich institucich vystavuji. Pojem
soucasné umeéni index definuje rokem
narozeni a zapocitavany jsou vzdy pouze
aktivity za poslednich deset let.

stat potencialni vazni zajemci o moji praci. Dtiv
jsem mél predsudky, Ze na socidlni sité uméni
nepatti, Ze ho to devalvuje. PfestoZe si to myslim
i nadale, tento normativni pfistup jsem prehod-
notil a snazil se k celé véci pfistoupit racionalné,”
ptiznava umélec, ktery ohledné prodeje uméni
rad cituje svého ucitele Stanislava DiviSe. Ten jim
jiz na Skole fikal: ,,Délat si trauma z prodeje obra-
zu je ztrata ¢asu. Za prvé je to do jisté miry Stésti,
Ze za tviij ndpad je ochoten nékdo zaplatit, protoze
nakonec k preziti tvoje obrazy ani mysleni nikdo
nepotiebuje. A za druhé je to dobra zpétnd vaz-
ba, kdyz se nékdo rozhodne dat své penize za tvoji
praci misto toho, aby je investoval do své rodiny
nebo ¢ehokoliv jiného. Je ale dobré mit svoji tvor-
bu a kariéru v urcité rovnovaze tak, aby se jedno
nedélo na ukor druhého.

SEZNAMTE SE S FIRMOU

Novou trovent prace pak Karel Stédry chystd
v nadchdzejicich tydnech. To ma zacit fungovat
nova uméleckd skupina, ktera je vSak ve skutec-
nosti spiSe staronovd, protoZe jeji ticastnici se znaji
jesté z obdobi, kdy o draze umélce nikdo z nich
jesté vazné ani neuvazoval. ,Zaklddame umélec-
kou skupinu Firma, kterd je zaloZena na uméni
obchodu a obchodni inteligenci, dovednostech,
znalostech a rizikdch umélce se v$im, co k tomu
patfi. Zatim si ale vée nechavame pod pokli¢kou,
nez prijde ten spravny okamzik ozndmit prod,
kdy a kde bude skupina k vidéni. Prozatim mazu
prozradit, Ze vSichni ¢lenové Firmy jsou verejné
znami, uspé$ni a nesmirné organiza¢né schopni
jedinci, takze se bude na co tésit.“ =
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UMENI

NFT na trhu s uménim

Diskuse o budoucnosti NFT zaplavily nejen svét uméni. Akceleroval je bfeznovy prode;j
digitalniho dila umélce, ktery tvoii pod prezdivkou Beeple, za vice nez 69,3 milionu
dolarti. Tim se zaradil mezi nejdrazsi soucasné umélce na svété. Od té doby se digitalni
tokeny staly atraktivni pro mnoho dal$ich velkych jmen soucasného uméni, aukéni
siné je zaradily do své drazebni nabidky a do svéta kryptouméni se pousti i vyznamné

galerijni instituce.
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NFT, takzvané non-fungible tokeny
(v prekladu ,nezastupitelné toke-
ny"), utvéreji novou podobu digitali-
zovanych sbératelskych artikld, tvori
naprosto unikétni individualizované
exemplare. Co to znamena? Zatim-
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co naptiklad jedno euro nebo jeden
bitcoin mizete libovolné vyménit
za jiné euro ¢i virtudlni ménu a bu-
dou mit stejnou hodnotu i funkei,
v ptipadé tzv. nifties se jedna oprav-
du jen o jednu digitalni verzi, ktera

nejde libovolné vyménit. Vase jmé-
no jako majitele je nezfalSovatelné
zapsano v blockchainu (nejcastéji
v ramci Etherea), a vy se tak nemusi-
te bat, Ze by se nékde na svété proda-
valy jeho neautorizované kopie.

Nejcastéji se sbératelské NFT tvori
v ramci uméni. Nemusi se vSak jed-
nat jen o vytvarné digitalni ,,produk-
ty", ale naptiklad i o hudbu ¢i text.
Nejlépe se ale stale prodavaji nifties
ve vizualni podobé. Naznaky tohoto
rostouciho fenoménu zacaly uz spo-
le¢né s velkym boomem kryptomén
v roce 2017, kdy se na platformé
blockchain objevily tzv. CryptoKit-
ties — virtudlni kocicky. Pamatujete
si na Tamago¢i? Na podobném prin-
cipu fungovaly i tato digitalni ani-
movana zvifatka, kterd jste si mohli
koupit prostfednictvim kryptomén
a pak se o né peclivé starat. Mezi nej-
drazsi z kryptokocicek patti Dragon,
za kterou jeji novy panicek zaplatil
170 tisic dolart.

Do $irsiho povédomi verejnos-
ti se véak NFT dostaly az pocat-
kem bfezna tohoto roku nepfimo
diky Banksymu. Jeho dilo Morons
(2006) skupina nad$enct do kryp-
tomén nazvané Injective Protocol
zakoupila za necelych sto tisic do-
larti, aby dilo nasledné digitalizova-
la, spélila na popel a jeho jedinou
originalni virtualni podobu nabid-
la svétu na prodej jako NFT. A ten
po ném sko¢il. Digitalni verze ob-
razu na aukéni prodej van Goghovy
slune¢nice v roce 1987 za 40 miliont
dolard s popisem ,,I can not believe
you morons actually buy this sh * t.
(»Nemtizu uvéfit, Ze si to vy pitomci
skute¢né koupite.“) se jako nifty pro-
dala za 382 tisic dolarti, respektive
228,69 ETH.

V prvni poloviné biezna NFT vzbu-
dily znovu rozruch, kdyz jejich pro-
deji dala $anci i jedna z nejvétsich
aukenich sinf svéta. Christie’s do své
online aukéni nabidky zahrnula NFT
koldz vytvofenou umélcem Mikem
Winkelmannem alias Beeple s na-



zvem Everydays - The First 5000
Days. Souhrnné dilo zacalo vznikat
pred vice nez tfinacti lety, kdy se
umeélec zavazal vytvorit kazdy den
digitalni obrazek reflektujici spolec-
nost posedlou technologiemi a stra-
chem z nich.

Vsech 5000 uméleckych dél, kterd
od té doby vznikla, se objevilo na
online platformé Christie's 25. inora
s oteviraci sumou 100 dolard. Ne-
trvalo dlouho a castka se vySplha-
la na ptihozy v hodnoté 1 milionu
dolarti, které se postupné zvysovaly
az na 9 miliont dolard v den pted
ukoncenim aukce. Co ale asi nikdo
necekal, byla situace, kterou ptinesl
posledni den, resp. posledni minuty
aukce, kdy se ptihozy pohybova-
ly v 10 az 15milionovych ¢astkach.
Webovou stranku spole¢nosti Chris-
tie 's béhem poslednich minut aukce
sledovalo 22 miliond navstévnikd.
Nakonec se cena za Beepleho nifties
vysplhala na 69 346 250 americkych
dolard. Umélec, ktery jesté do ne-
davné doby prodal nejdrazdi tisk
svych digitalnich praci za 100 dola-
rt, se tak zaradil po bok nejdrazsich
soucasnych umélct na svété — Davi-
da Hockneyho a Jeffa Koonse.

prenést i do digitalni podoby a pred-
stavil sérii digitalnich soch ve fiktiv-
nim architektonickém prostoru, kte-
ré se promeénuji, rozpadaji a znovu
rekonstruuji v zavislosti na case, kdy
si je jejich divak prohlizi.

Ve stejné dobé, kdy Arsham pred-
stavoval své pojeti NFT, probéhla
u Christie’s dal$i dlouho ocekavana
aukce, tentokrat avatarii Crypto-
punks. Cryptopunks jsou série asi
deseti tisic digitdlnich postavicek,
které vytvorilo dvouclenné americké
studio Larva Labs v roce 2017 a dnes
jsou povazovany v podstaté za kul-
tovni. Tyto vizudlné velmi dobte
rozpoznatelné rozpixelované oblice-
je jsou vzdy unikétni rtiznou kom-
binaci prvk, ryst, doplikd a barev.
Omracujici ¢astku za Beeplovu kolaz
kvétnova aukce u Christie’s sice ne-
pred¢ila, i tak padlo ¢islo vyrazné
nad pivodnim cenovym odhadem.
Novi majitelé deviti Cryptopunks
za né dohromady zaplatili nece-
lych 17 miliont dolard, v pfepoétu
358 milionii korun. Pro svét kryptou-
méni se tak jedna o dalsi vyznamny
milnik, uz jen proto, Ze se ho aktivné
ucastni jeden z nejtradi¢néjsich hra-
¢t na trhu.

Pribéhtu kolem NFT je cela rada

a témér kazdy den se objevuje nové
umélecké dilo, nova instituce

nebo zajimavy obchod souvisejici

s kryptouménim.

S NFT si ale pohravaji i vyrazné
znaméj$i postavy svéta soucasného
uméni. Jednim z téch, ktefi s touto
platformou pracuji jako se svébyt-
nym uméleckym dilem, je i americ-
ky sochat Daniel Arsham. Jeho dila
maji specifickou vizualitu pracujici
Casto s principem postupné zdanlivé
zkazy, zvétravani a rozpadavani ka-
mene. Tento prvek dokdzal umélec

Kdyz je fe¢ o tradi¢nich hracich,
musime zminit jesté jednu udélost
ze svéta NFT, kterd mnohé z nds
prekvapila. Rozéefeni vod ma tento-
krat na svédomi véhlasna florentskd
galerie Uffizi, notoricky zndma pre-
devsim diky vrcholnym ukazkam re-
nesancnich dél ve svych sbirkach. Ta
se rozhodla z nékterych dél ve svych
sbirkdch vytvorit NFT, zpenéZit je,

Vyuzijte sluzeb odbornikd

Chcete-li si poridit néjaky zajimavy umélecky kousek

a radi byste se s nékym o vybéru poradili, nevahejte se
obratit na Art Servis. Jeho odbornice Valérie Dvorakova
a Anna Pulkertova vam pomohou zorientovat se na
soucasné umélecké scéné, vytipuji pro vas vhodna dila a
autory a zajisti vSe od nakupu pres transport az po pojis-
téni. Zkonzultovat s nimi miZete také pripadné investice

do kryptouméni.

Staci napsat na: artservis@jtbank.cz

a dotovat tak své ztraty z koronavi-
rové uzavéry. A rozhodné pti tom
nemifi nizko: prvnim takovym di-
lem bylo ikonické Michelangelovo
Tondo Doni, jehoz NFT verzi gale-
rie prodala za 140 000 dolart. Uffi-
zi tak znovu dokazuje, Ze se neboji
nésledovat nejnovéjsi trendy na poli
uméni.

Pribéhtt kolem NFT je celd fada
a téméf kazdy den se objevuje nové
umeélecké dilo, nova instituce nebo
zajimavy obchod souvisejici s kryp-
touménim. NFT lze sotva hodno-
tit méritky, na ktera jsme si zvykli
na trhu s uménim. Jedna se nejen
o jiny trh, ale do zna¢né miry i o jiny
produkt a jinou formu emocni in-
vestice. Jakkoliv se NFT jakozto digi-

talni forma sbératelskych predmétt
v nékterych ohledech sbératelstvi
uméni blizi, na kryptotrhu se hraje
podle zcela jinych pravidel. Tomu
také odpovidaji nejen bombastic-
ké nartsty aukénich vysledktt NFT
zminéné v tomto ¢lanku, ale i vétsi
investi¢ni riziko. Ostfe sledované
polozky plni novinové titulky, ale za-
stupy dalsich dél uz tak enormni rtst
nezaznamenavaji. Jako trend ovSem
rozhodné stoji za sledovéni a ani my
z néj oci jen tak nespustime. =

J&T Banka, a. s. je partnerem:
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Magnus Art

Ceska filharmonie

@ Galerie Rudolfinum
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Sbirka Magnus Art
1990-1999

17. 5. — 18. 9. 2021 Vystava dél laureat(

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

www.galeriemagnusart.cz



