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Rodinné firmy hledaji nastupce /
str. 8

Jak se pfipravuji rodinné firmy na predani,
co zakladatele pali a co Fesi? Seznamte se se
zavéry diskusniho setkani s majiteli firem.

Kde vydélat v dnesni dobé s milionem
korun? / str.12

Odpovéd na nelehkou otazku pfineslo hned
Sest expert(l J&T Banky na historicky prvni Clear
Deal konferenci.

www jtbank.cz

Stromovce kralovala opét Ce3ka /
str. 14

Lucie Safarova ziskala v Praze sv(j sedmy titul,
kdyz zvitézila v J&T Banka Prague Open.

J&T Banka hlasi bilanéni sumu ve vysi témér

155 miliard korun

J&T Banka uzavrela dle konsolidovanych auditovanych vysledkd lonsky
rok s bilan¢ni sumou ve vysi 154,85 miliard korun, coz predstavuje
16% mezirocni nardst. Cisty zisk za dané obdobi €inil 1,876 miliardy korun.

RUst bilanéni sumy a zisku byl podporovan
zejména ristem klientskych vklad(, jejichz objem
ke konci roku dosahl hodnoty 121,81 miliard korun
(+14 %). Diky Fizeni klientskych vkladd s ohledem
na jejich objem a optimalni casovou strukturu
meziroCné vzrostlo také tvérové portfolio a do-
sahlo hranice 74,67 miliard korun (+5 %). Banka
vykazuje vyznamny prebytek likvidity, ktery se

bude snazit v letoSnim roce maximalné vyuzit
a zaroven optimalizovat bilan¢ni sumu.

Po Gspésné prvni emisi v roce 2014 vydala banka
v lonském roce hned dvé emise vynosovych per-
petuitnich certifikat. Prospekt korunové emise

v celkové jmenovité hodnoté 1 miliardy korun byl
schvalen v zafi 2015 a ke konci roku byl jiz z 83%

Konsolidované vysledky J&T Banky

k 31.12. 2015, dle IFRS

v mil. K&

Bilan¢ni suma banky

Pokladni hotovost a pohledavky vici centralnim bankam

Pohledavky vaci Gvérovym institucim
Cenné papiry

Pohledavky za klienty

Zavazky vici klientdim

Vlastni kapital

Kapitalova primérenost

Likvidni aktiva®

Likvidni aktiva/vklady

L/D ratio

* hotovost, pohledavky vici centralni bance, pohledavky vici bankam splatné do 3M, statni dluhopisy CR/SR

12/2015
154 851

74 668

56 826

prodan. V prosinci 2015 byl schvalen prospekt
prvni eurové emise v celkové jmenovité hodnoté
50 milion® eur urcené predevsim pro slovensky
trh.

Vlastni kapital na konci roku 20715 €inil 16,95 mld. K&
(mezirocné vzrostl 0 1,6 miliardy K&). Kapitalova
primérenost pak dosahla Grovné 1391%. m

12/2014 var. abs.

133 801 21050

19 724 13 339 6384

34 379 7164 27 216

18 791 32721 -13 930

71170 3499

121 812 106 946 14 866

16 946 15 343 1602

139 % 134 % 047
37 846 18 980
451 % 339 % 1115

613 % 66,5 %
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Ropa proti proudu

Jednani v Dauha mélo prinést dohodu ohledné zmrazeni produkce ropy,
ovsem Saudska Arabie z ni vycouvala. Skladovaci plochy se tak nadale plini,
presto ale cena ropy poskocila na pulro¢ni maxima. Duvod vsak nestal

ve fundamentu, ale v oslabovani dolaru. Kromeé ropy sleduji analytici také
vysledkovou sezonu, ktera zatim mnoho optimismu neprinasi.

V dubnu investofi Uzce sledovali vyvoj na cenach ropy, které jiz tieti mésic

v fadé pokracovaly v rdstu. Jen v dubnu se WTI posunula z 36 na 46 USD

za barel, a to i pfes nelspésné jednaniv Dauha. ,Jen pfipomeneme, Ze
jednani v Dauha mélo pfinést dohodu Ruska, OPECu a dalsich zemi téZicich
ropu na zmrazeni produkce. Nicméné predevsim kv(li Saudské Arabii toto
stfetnuti skoncilo krachem, protoZe SA necekané ze viech pfedbézné schva-
lenych dohod ustoupilo. Reakce cen ropy byla zprvu negativni, ale jednalo

se jen o kratkodoby vykyv. Fundament je dle naSeho nazoru na ropu stale
nepfiznivy kvdli rostouci nabidce, slabsimu ekonomickému rdstu a plnicim se
skladovacim plocham, ale to aktualné cenam cerného zlata nikterak nevadi,”
fika hlavni ekonom J&T Banky Petr Sklenar.

Duben byl rovnéz o centralnich bankach. ECB zvefejnila podrobnosti k ne-
davno oznamenému navyseni ménové expanze. Informace byla ocekavana,
ale i tak zvefejnéné parametry trhy pozitivné naladily. Fed dle pfedpokladu
zaujal postoj shodny s predeslym zasedanim. Trh nadale ocekava, Ze zvyseni
sazeb v USA je odsunuto nékam do druhé poloviny roku.

Vysledkova sezona v USA je celkové spiSe zklamanim. Vicekrat snizené odha-
dy byly sice nakonec prekonany (76 % v pfipadé Cistého zisku), ale to neméni
nic na tom, Ze mezirocné poklesl €isty zisk na akcii v ramci S&P 500 0 89 %.
Soucasné dochazi k dalsim cetnym varovanim pfed vykonem spolecnosti

v dalSich kvartalech. Evropa je prozatim ve tfech Ctvrtinach vysledkové sezo-
ny, ale ta nevyzniva vibec dobfe. Pfekvapeni na Cistém zisku je sice 60%, ale
meziro¢ni propad je 3%.

.Celkové mizeme duben hodnotit smisené, a to kvlli ropé, ktera byla pozitiv-
nim faktorem, naopak negativum vyvolavala vysledkova sezona, ktera srazela
napfiklad technologie," uvadi Petr Sklenaf. Z jednotlivych index( konkrétné
americké indexy zaznamenaly rlst 0,3-0,5% kromé technologického Nas-
daqu, ktery zaznamenal 1,9% ztratu. Némecky DAX si pfipsal 0,7%, japonsky
Nikkei -0,6% a sanghajsky index -2,2%. Domaci trh si prostfednictvim indexu
PX pfipsal mezimésicné solidnich 1,8 %.

Dluhopisy stagnuji

Vynosy statnich dluhopisl v USA zUstaly bez vétsi zmény. Trh dluhopist jiz
zacenil, Ze Fed nebude spéchat se zvySovanim sazeb. Kreditni prémie i diky
vyvoji komodit pokracovaly ve snizovani a dostaly se na minima od loriského
léta. Vynosy statnich dluhopist se v Evropé zvysily 0 10-25 procentnich bodd
(bb) a poprvé korigovaly propad z pfedchozich dvou mésicl. Panevropské
trendy se projevily i v regionu, v CR a Madarsku vynosy vzrostly 0 10-20 bb,

bez ohledu na sniZzeni sazeb madarskou centralni bankou. V Polsku se
vynosova kfivka posunula dokonce o 20-40 bodu. Ceské statni dluhopisy se
splatnosti do 3 let se obchoduji se zapornym vynosem.

Komodity koneéné ozZivaji

Po dlouhé sérii ztrat komoditni trhy posledni dva mésice prochazeji pozitiv-
nim vyvojem, v dubnu Siroké komoditnf indexy pfidaly 9-10 %, coZ byl nejlepsi
mésicni vysledek od konce roku 2010. Nejvyraznéjsi rist zaznamenaly energie
(+15 %), ale s pozitivnim vysledkem skoncily viechny zakladni sektory.

Za rlstem u ropy nestaly fundamenty, vyhlizena schizka Ruska a sdruzeni
OPEC o zmrazeni téZzby skoncila fiaskem, zasoby ropy narostly na nova ma-

Upozornéni / Informace a propagacni sdéleni uvedena v J&T NOVINACH nejsou analyzami investi¢nich prileZitosti ani investi¢nimi doporucenimi, nejsou ani vefejnou nabidkou

na koupi i Upis investi¢nich nastrojd ve smyslu zakona €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisd, stejné tak nepfedstavuji nabidku k nakupu Ci
prodeji investicnich nastrojd. Vykonnost v minulosti ani oekavana vykonnost v budoucnosti nejsou spolehlivym ukazatelem skutecné budouci vykonnosti. O¢ekavana budouci vy-
konnost je zalozena na predpokladech, které nemusi nastat. Investofi jsou povinni se o vyhodnosti investic do jakychkoli investi¢nich nastroji rozhodovat samostatné, a to na zékladé
nalezitého zvazeni ceny, pfipadného nebezpedi a rizik, jejich viastni investicni strategie a financnf situace. S investovanim je spojeno riziko kolisanf aktualni hodnoty investované ¢astky
a vynosl z ni a neni tak zarucena navratnost ¢astky plivodné 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 zvefejnény dokumenty podrobné popisujici charakter, vyhody a rizika souvisejici s produkty (prospekt, statut,
klicové informace pro investory,...) a informace o pobidkach ve vztahu k poskytovani investicnich sluzeb Bankou.

Vydava )&T Banka, a. s. / editor: Monika Veseld / kontakt: jtnoviny@jtbank.cz / www jtbank.cz
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xima, presto cena ropy poskocila na plilrocni maxima — Brent (22%; 48 USD),
WTI (20%; 46 USD). Hlavnim divodem rdstu cen, nejen u ropy, ale viech
komodit, bylo razantni oslabovani dolaru, coz se pak odrazilo na dolarovych
cenach komodit.

Druhym faktorem byla lepsi data z Cinské ekonomiky. Technické kovy a ze-
médeélské plodiny v dubnu vzrostly v priméru o 7%, napriklad ceny hliniku
(+11%) se vratily na Grovné z lonského léta (1670 USD/t). Drahé kovy v prii-
meéru pridaly 6%, zlato (5%) se po 15 mésicich vratilo na dosah hranice
1300 dolard, velmi razantni obrat zaznamenalo stfibro (+16%; 17,9 USD/0z.).

,Razance propadu dolaru je prekvapujici, nasledné i pohyb cen komodit, coz
zvysuje riziko alespon ¢astecné korekce. Pro dynamiku mtze byt uréujicim
faktorem opét ropa,” vysvétluje Petr Sklenar.

Vyhled pro NWR neni pozitivni

Agentura Moody's snizila NWR rating na nejnizsi moznou hodnotu C

a wyhled je dale negativni. Podle agentury nebude NWR schopno v nejblizsi
budoucnosti dostat svym zavazkdm.

Nizké ceny uhli pretrvavaji a vyhled neni pozitivni. Samo NWR priznava, ze
tato situace mdze trvat i nékolik let. Kvdli velmi nepfiznivym trznim podmin-
kam spaluje NWR hotovost a pravé hotovostni pozice je pro NWR zasadni.
Pokud by klesla hotovost pod 40 mil. EUR, vyvolalo by to splaceni super
seniorni kreditni linky (35 mil. EUR) a s nejvétsi pravdépodobnosti i ostatnich
zavazk(. A pravdépodobnost, Ze se tak stane, je vysoka.

Podle $éfa NWR dojde OKD hotovost v poloviné kvétna. Sama OKD podala
3.5. navrh na insolvenci. Od 5. 5. dokonce Burza cennych papir Praha
pozastavila obchodovani s emisi akcii NWR na zakladé zadosti emitenta.
Obchodovani bude pozastaveno az do odvolani.

V priibéhu pozastaveni obchodovani na regulovaném trhu budou mit viastni-
ci akcif stale moznost prevadét akcie NWR mimo regulovany trh organizova-
ny prazskou burzou.

Od 5. 5. dokonce Burza cennych papirl Praha
pozastavila obchodovani s emisi akcii NWR
na zakladé zadosti emitenta.

,Na velmi slozitou situaci v NWR upozoriiujeme nékolik mésicd. Ceny kok-
sovatelného uhli jsou na velmi nizkych Grovnich a vyhled na dalsi roky neni
nejlepsi. Po probéhlé restrukturalizaci v 2014 bude nutné dojit k néjaké dalsi
dohodé s vériteli a akcionafi NWR. Investici do NWR nedoporucujeme,” fika
Petr Sklenar.

Vyse dividendy zatim neznama

Predstavenstvo CEZu navrhuje dividendu ze zisku roku 2015 ve vy3i 40 KE

na akcii, coz znamena hruby dividendovy vynos 8,8 %. O dividendé rozhod-
nou akcionari na valné hromadé, ktera se bude konat 3. 6. Rozhodny den
zverejnén nebyl, ale podle praxe poslednich let by se i tésné po konani valné
hromady mély dat koupit akcie s pravem na dividendu.

Agentura Moody's Investors Service snizila rating CEZu o jeden stuperi

na Baal z A3. Vyhled je stabilni. Dlvodem snizeni hodnoceni je nizka cena
elektriny a oCekavani agentury, ze se v nasledujicich dvou letech zhorsi
zadluzeni CEZu. Snizenf ratingu je sice negativni zprava, ale pfipominame, ze
novy rating je stale pohodiné v investicnim pasmu.

Pozitivnim impulsem by mohl byt rlst cen emisnich povolenek, ktery by
mohla odstartovat reforma systému obchodovani. Tento proces je ale zdlou-
havy (2019) a nelze odhadnout, jak se do té doby bude situace vyvijet.

Pivovary Lobkowicz se stahuji

Akcie PLG se definitivné usadily okolo Grovné 208 K¢, kde se pohybuji

s minimalni volatilitou. Po vyprieni soucasné nabidky odkupu pro minoritni
akcionare za cenu 208 K¢ na akcii, ktera je platna do 30. 5., pfistoupi majoritni
akcionar k vytésnéni a stazeni akcii z burzy.

Nové IPO na BCPP

Novinkou na domacim trhu se stala spolecnost GE Money Bank (Moneta).
Rozpéti v ramci IPO je 68-85K¢ za akcii, coz Ize povazovat jako atraktivni.
Sbirani objednavek v ramci IPO bude ukonceno 5. 5. a obchodovani bude
zahajeno 6. 5.

Kvétnové vyhledy

V kvétnu budou muset investofi vyresit klasickou otazku, zda opustit pozice
(tzv. Sell in May and go away) a pockat si na lepsi ceny, ¢i naopak v pozicich
zUstat. Pokracovat bude vysledkova sezona predevsim v Evropé, ale vyraz-
néjsi zlepSeni ze soucasnych dat neoCekavame. Kvéten bude bez vyraznéjsich
meénovépolitickych rozhodnuti. Investofi budou dale sledovat klasické makro-
ekonomické ukazatele, kde stézejni bude zfejmé americka zaméstnanost.

,Celkové jsme pro kvéten velmi opatrni. Vysledkova sezona nedopadla moc
dobre, indexy jsou pobliz svych maxim a ekonomicka situace je spise vlazna.
Dle naseho nazoru jsou akciové indexy podporovany ropou, ktera mize
vykazovat vysokou volatilitu, a oddalovanim zvySovani sazeb v USA. Tento
status ziejmé pretrva i v kvétnu, ale nevnimame z druhé strany moc faktord
pro vétsi ristl," dodava Petr Sklenar. m

Pripraveno analytiky J&T Banky.
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Dubnové déni
v EPH

Dlouho o¢ekavana zprava je konec¢né venku. Kon-
sorcium tvorené spolecnosti Energeticky a prd-
myslovy holding (EPH) a jeho finanénim partne-
rem PPF Investments Ltd. oznamilo podepsani
smlouvy o akvizici hnédouhelnych aktiv v Sasku

a Braniborsku od spolec¢nosti Vattenfall AB.

.Na zakladé zkuSenosti, ziskanych v ramci nasi
dlouholeté pritomnosti v stfedonémeckém
hnédouhelném reviry, jsme presvédceni, ze EPH
je i za soucasnych naro¢nych trznich podminek
pfipraven na prevzeti odpovédnosti souvisejici
s vlastnictvim hnédouhelnych aktiv spole¢nosti
Vattenfall v Némecku," uved! Jan Springl, ¢len
predstavenstva EPH.

Konsorcium a Vattenfall se dohodly na nasle-
dujici kapitalové struktufe spole¢nosti, vlastnici
uhelné aktivity spolecnosti Vattenfall v Némecku:
Spole¢nost eviduje zavazky a rezervy, zejména

ve vztahu k rekultivaci a na vyrazovani jednotlivych
zafizeni z provozu ve vysi cca 2 miliardy eur. Proti
témto zavazkdm ziskava konsorcium vyznamna
aktiva v hodnoté 34 miliardy eur (dle Gcetnich
postupl firmy Vattenfall). Dale se pfedpoklada, ze
na Uctech spolecnosti zlstane pfiblizné 1,7 miliardy
eur v hotovosti. S ohledem na soucasné obtizné
ekonomické podminky se konsorcium zavazalo, Ze
se v nadchazejicich letech vzda moznych dividend.

4 )&T BANKA NOVINY

Konsorcium prebira veskeré regulatorni povinnos-
ti souvisejici s majetkem, v€etné rezerv na vyfazo-
vani z provozu (tzv. decommissioning) a na rekul-
tivacni prace. ,Vzhledem k souc¢asnym sloZitym
trznim, dynamicky se ménicim podminkam, byla
jednou z klicovych vyjednavacich bodl otazka, jak
zajistit pfimérenou vysi hotovostnich rezerv pro
spInéni téchto zavazk(," fekl Jan Springl.

Akvizice podléha schvaleni ze strany Svédské viady
a daldi obvyklé regulaci. Uzavfeni transakce se
ocCekava ve tfetim Ctvrtleti roku 2016.

EPH a EPIF dokoncily
reorganizace

V ramci reorganizace doslo mj. k témto zménam:
Do EPIF bude nové patrit napriklad EPH Gas Hol-
ding, ktera nepfimo drzi 49% podil a ovlada vedeni
ve spolecnosti SPP Infrastructure, ktera je ma-
tefskou spolecnosti skupiny SPPI, plisobici hlavné
na Slovensku. Tvoff ji mimo jiné provozovatele ply-
novodu Eustream. EPIF od EPH také nabyla 100 %
akcif ve spolecnosti Czech Gas Holding Investment
B.V. ktery drZi minoritni podil ve spolecnosti Nafta,
jez na Slovensku provozuje zasobniky plynu v obje-
mu 2,74 miliardy metr( kubickych.

IPO nakonec nebude

Na konci dubna se EPH rozhodl, ze nebude po-
kracovat v procesu prodeje mensinového podilu
v EPIF formou primarni nabidky akcif (tzv. IPO).
EPH bude dale zvaZzovat moznost bilateralni

transakce s globalnimi infrastrukturnimi investory.
EPH si v této souvislosti velmi vazi pozitivni
odezvy trhu v souvislosti s plivodné ocekavanou
primarnf emisf akcii EPIF a dékuje investordim

za zajem o spole¢nost a finan¢nim poradcim

za jejich pomoc a poskytnuti sluzeb spojenych

s dosavadni pfipravou nabidkového procesu. m

Barbadoska J&T Bank and
Trust slavi slavi 20 let

J&T Bank and Trust, ktera je od roku 2008 sou-

casti financni skupiny J&T, slavi 20 let od svého

zalozeni. Privatni banka, ktera je dnes prednim

poskytovatelem komplexnich sluzeb spojenych

se strukturovanim majetku a spravou aktiv

v oblasti Karibiku, zahajila svou ¢innost v dubnu
1996 pod plivodnim nazvem Bayshore Bank and
Trust.

J&T Bank and Trust vyrostla plvodné s kanad-
skou klientelou, které poskytuje sluzby v oblasti
mezinarodniho strukturovani majetku a spravy
portfolii. Slibné rosté pocet klientl i z jinych
zemi, zejména z Mexika a Venezuely, pro které
je Barbados zajimavy z pohledu ochrany aktiv
a investic. Klienti z Evropy zatim vyuzivaji pre-
devsim jen bankovni sluzby. Banka se poohlizi

i po dalSich trzich mimo oblasti Severni a Latin-

ské Ameriky. S Ceskou republikou ma Barbados

uzavrenou smlouvu o zamezeni dvojiho zdané-
ni od roku 201, se Slovenskem od fijna 2015. m
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J&T Banka opét partnerem soutéze Vodafone

Napad roku

Jiz pres tisic podnikatelskych zamért proslo soutézi Vodafone Napad roku,
Vv niz ziskaly investice ve vysi bezmala 60 miliont korun. Tradicni soutéz

je urCena vsem lidem se zajimavym podnikatelskym zamérem nebo
zacinagjicim projektem, predevsim vsak studentdm. Vyhry jsou velmi lakavé!

,Mladé podnikatelské projekty podle nasich
prizkumd nejcastéji krachuji na nedostate¢ném
Ci zcela chybégjicim finan¢nim planu, Spatném ob-
chodnim modelu a také na nedostatku zkuSenosti
a motivace. Cilem soutéze je proto zprostred-
kovat Gcastniklim zpétnou vazbu od zkusenych
podnikatell a investor(, pomoci jim se zviditelnit
a ziskat cenné obchodni kontakty," fika Martin
KeSner, zakladatel soutéze Vodafone Napad roku.
Dukazem je medialni i obchodni Gspéch lofiského
vitéze Jana Sejkory. Jeho spolecnost Flydeo se
specializuje na vyrobu pokrocilych bezpilotnich
letoun(, takzvanych dron(. Vsechny kli¢ové tech-
nologie si pfitom vyviji sama v Ceské republice.
Mezi dalsi ocenéné projekty minulého ro¢niku pa-
tril Lukas Brus, ktery vyvinul novy typ projektoru
LUmiTRIX specialné pro popularni videomapping.
Zakazniky ma z celého svéta. Velkou pozornost
vzbudili také Petr Prochazka s Michaelou Matéj-
kovou a jejich kompaktni boty do kapsy Skinners,
Michal Zwinger s aplikaci VCelka, ktera pomaha
détem se Ctenim, nebo hra ChemPlay od Adriana
HegedUsSe a lvany Kravarové, ktera détem zabav-
nou formou otevira svét chemie.

Vodafone vidi v zajimavych podnikatelskych na-
padech velky potencial, a proto je dlouhodobé ak-
tivné podporuje. Dllezité je nenechat zapadnout
inovativni projekty a pomoci jim hned v zacatcich.
Tésim se na vsechny kreativni myslenky v letos-
nim rocniku soutéze Napad roku,” fika Markéta
Moreno, Feditelka pro znacku a komunikaci

ve Vodafonu.

Vice penéz i mentoringu

LetoSni rocnik proti predchozimu nabidne hned
trojnasobnou odménu pro vitéze v hlasovani
poroty — 300 tisic korun namisto dosavad-

nich 100 tisic. Dalsich 100 tisic korun pak ziska
ve vécnych cenach. VSichni finalisté bez ohledu
na poradi zaroven maji $anci, ze pravé je oslovi
panel investortd s nabidkou az desetimilionové
investice. ,V oblasti start-up( vidime prilezitost
pro zajimavé investice a vynosy. Prostrednictvim
fondu J&T Ventures i letos nabidneme pomoc

s financovanim a rozjezdem nadéjnych projekt(
zacinajicim podnikateltim a studenttm. Tim v3ak
nase nabidka nekondi. Protoze o byznysu toho

ﬁﬁ*adm ku 2016

NAHORU

Zataln to otdzkouw, kam s botami,
kify? potfebujes mit voing ruce

tfeba ph jizd® na in-Hnech. Odpavedi

byly nase boty do kapsy, Ale jak mit
volni ruce pfi rozjezdu byznysu?
Na to nam dal odpoved
Napad rokw”

vime opravdu hodnég, podélime se se zacinajicimi
podnikateli i 0 nase know-how," fika Stépan Aser,
generalni feditel J&T Banky.

Vyherce kategorie Coolpad Startup roku pak
ziska tydenni pobyt v Silicon Valley vCetné tcasti
na prestizni konferenci TechCrunch Disrupt. Diky
silnym business a medialnim partnerdm zaroven
mohou Gcastnici Uspéchem v soutézi vyrazné zvi-
ditelnit svdj projekt pred potencialnimi zakazniky
a partnery.

Soucasti projektu Vodafone Napad roku 2016 je

i fada vzdélavacich akci, které letos doplinii zcela
nové formaty. Pdjde napfiklad o setkani se zaji-
mavymi osobnostmi, panelové diskuse, pfipadové
studie, praktické workshopy nebo networkingova
setkani. Finalistim soutéze pak budou k dispozici
dvé desitky zkuSenych podnikatel( v ramci rozsi-
feného Mentoring Day.

Prihlasky zaslané do soutéze do 10. kvétna posou-
di porota slozena z prednich ceskych investord,

Fraditta Vodafohe
Nipad roke 2015
Shinners

podnikateld, manazerd a zastupcl médii. O Uspé-
chu projektu v soutézi Vodafone Napad roku 2016
nasledné nerozhoduje pouze napad samotny,

ale také jeho proveditelnost, kvalita zpracovani

a potencial budouciho riistu. Pravidla soutéze

a daldi informace naleznou zajemci na strankach
www.napadroku.cz, slavnostni vyhlaseni vysledk
aktualniho rocniku probéhne 8. Cervna. m

Kdo se muze prihlasit
SoutéZ podnikatelskych zamérd a zacinajicich
podnikatell je uréena jednotlivclim i tymdm
s podnikavym duchem a dobrymi napady.
Prihlasit je mozné libovolny podnikatelsky
zameér, napad na rozsifeni firmy i projekt
pro investory, ktery dosud nebyl realizovan
nebo je ve stadiu rozjezdu (spolecnosti do

2 let své existence). Cilem je pomoci zacina-
jicim podnikatellim uvést své napady na trh,
a to formou investice az do 10 miliond korun,
odborné zpétné vazby ¢i medializace.

J&T BANKA NOVINY 5
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S Magnusem do Frantiskovych Lazni

Zapomente na to, Ze lazneé jsou jen pro starsi klienty se zdravotnimi
obtizemi. To uz totiz davno neni pravda. Luxusni hotely a spa v lazenskych
meéstech budou hyckat kazdého, kdo na to ma chut. Do jednoho takového
vas ted klub Magnus zve do FrantisSkovych Lazni.

Pojdte aspon jeden tyden nikam nepospichat,
kochat se malym Ceskym méstem a vyzkouset
fantastické relaxacni procedury, diky kterym si
odpocine vase télo i duse. Pfesné takovy program
na vas ceka ve Frantiskovych Laznich, malém
mésté na zapadé Cech, kde pro vas klub Magnus
pripravil specialni pobytovy balicek ve Ctyrhvéz-
di¢kovém hotelu Spa & Kur Harvey. Frantiskovy
Lazné jsou jeden z pilifd tzv. zapadoceského
lazenského trojuhelniku, kam patfi spolu s Ma-
rianskymi Laznémi a Karlovymi Vary. Mésto si
zachovalo typicky lazensky raz z pfelomu 19.

a 20. stoleti. M{iZzete se prochazet po kolonadé
nebo upravenymi parky, u toho jen tak mimocho-
dem ukusovat z lazenskych oplatkd nebo si uZivat
lazenské procedury ze specialniho relaxacniho
programu.

Co vas ceka?

Do atmosféry FrantiSkovych Lazni skvéle zapada

i zrekonstruovana neoklasicka budova hotelu Spa
& Kur Harvey. Hotel leZi na okraji lazenské zény,

v klidném a tichém prostfedi lesoparku a pfitom
jen par krok( od centra a kolonady. V decentnim
prostredi vas ¢eka prvotridni servis ¢tyrhvézdicko-
vého hotelu, spa a wellness programy pod vede-
nim profesionalnich terapeutl a fantastické kuli-
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narské speciality. VV klubu Magnus pro vas mame
hned dvé nabidky voucher( na relaxacni pobyt

v tomto hotelu na pét noci bud pro dvé, nebo pro
jednu osobu. Oba vouchery zahrnuji ubytovani

vCetné polopenze a lazenskych procedur a ziskate
je se slevou10 %, a to za 46 800 bodu (pro pobyt
pro dvé osoby) nebo za 24 480 bod( (u pobytu
pro jednu osobu). Soucasti polopenze je snidané
formou bufetu a servirovana vecere, pri které
mate na vybér ze tff menu a salatového bufetu.

Nechte se hyckat

Co se tyka lazenskych procedur, v hotelu vas
budou rozmazlovat kazdy den. V cené voucheru je
Sest rliznych typl relaxace a odpocinku pocinaje
vifivou a perlickovou koupeli pres parafinovy zabal
a masaz. Téste se i na tzv. fango zabal ze slatiny,
coz je pfirodni material, ktery se nahfeje a pfikla-
regeneracné, zvysuje cirkulaci krve ve tkanich,
redukuje bolesti a kfece a ma také kosmeticky
efekt. Tim ale nabidka hotelu pofad jesté nekondi,
protoze k pobytu mate i volny vstup do hotelové-
ho wellness, kde je bazén, finska a parni sauna plus
fitness. Za priplatek si pak mdzete pUjcit kola, po-
fidit vstupenky do vodniho svéta Aquaforum nebo
zajit ke kadernikovi, na manikdru ¢i pedikdru. m

Léto v Tatrach

Slovensko jede a pro Cechy bude letos zfej-
mé nejoblibenéjsi dovolenkovou destinaci.
Klub Magnus vas zve do Tater na nejkrasnéjsi
panoramatické vyhledy, horské prochazky,
vynikajici slovenskou kuchyni a spoustu
relaxace. Vouchery na letni dovolenou jsou

k dispozici v rliznych top tatranskych hote-
lich. Kompletni nabidku naleznete na webu. m

Ceska Kanada

Dovolena v prihrani¢ni oblasti mezi mésty
Slavonice a Nova BystFice je vyhlasena.
Obzvlast kdyz mate zazemi v moderné vyba-
venych rodinnych domech Amenity Resortu
Ceska Kanada. Jestli hrajete golf, v tésné
blizkosti se nachazi Golfresort Monachus

s osmnactijamkovym hfistém Mnich a deviti-
jamkovym hristém Nova BystFice. V klubu
Magnus jsou v nabidce domy pro dvé,

Ctyfi nebo Sest osob. Vouchery ziskate

0d 12160 bod( za ubytovani na jednu noc. m

Agem.cz a smartphone
Lenovo

Jestli uvazujete o porizenf chytrého telefonu,

tomuhle neodolate. Lenovo Smartphone

P70 ma impozantni vydrz baterie, perfektni
fotak pro fotky i pro selfies véetné nékoli-

ka kreativnich rezim{ na jejich upravovani

a jesté nabizi podporu dvou SIM karet, pokud
chcete vyuZivat riizné sluzby od rdznych
operator(. Chytry telefon v hodnoté 5 996 K¢
ziskate v klubu Magnus se slevou 3%, a to

za 23 265 bodUl. m

Aktualni nabidky a vice informaci
o klubu na: www.jtbank.cz/klub-magnus
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J&T Banka dal fandi parkuru

Cesko zaziva renesanci jezdectvi a J&T Banka bude i nadale u toho. Po
dvou uspéesnych zavodech Svétového poharu v parkurovém skakani v
Olomouci jsme se stali jejich partnerem na dalsi tfi roky. Letosni zavody
jSOu na programu uz na konci Cervna.

Pokud jste koné v pfedchozich dvou rocnicich
nestihli, letos mate znovu Sanci. Zavod svétového
poharu pod nazvem J&T Banka CSI3*W Olomouc
je na programu 23. az 26. Cervna a urcité bude

na co se divat. Parkurovému skakani se v Cesku
dari. Loni dorazilo na zavody 276 koni a jezdci ze
14 zemi svéta. Jejich vykony prilakaly na tribuny
zavodisté v Olomouci pres osm tisic lidi. Skvélou
atmosféru si pochvalovali vSichni, a tak je na case
si prijemny zazitek po roce zopakovat.

A

Kvalifikace na mistrovstvi Evropy

| letos nabidnou olomoucké zavody soutéze,

na které jste zvykli uz z minulych ro¢nikd. Hlavni
zavod kategorie CSI3* je rozdélen do tfi Urovni
obtiznosti na Silver Tour, Gold Tour a Diamond
Tour. Prvni dvé kategorie zahaji soutéze hned

ve Ctvrtek 23. Cervna. Dvojice pfihlasené do ,Zlaté
tary” pojedou své findle v nedéli rano, zatimco
finale Silver Tour uzavre jako posledni soutéz cely
program béhem nedélniho pozdniho odpoledne.

Kam a kdy na zavody?

Kde: Equine Sport Center Olomouc,
Lazecka 576/81, Olomouc
Kdy: 23.-26. Cervna 2016

Tip: Pro fanousky je pfipraveno zazemi vcet-
né odpocinkové zény pro rodiny s détmi plné
rliznych atrakci. Déti budou mit moznost
svézt se na ponicich, dospéli pak nakoupit
obcerstvent, suvenyry nebo praktické potre-
by pro jezdecky sport.

www.csi-olomouc.cz

Nejvétsi pozornost vsak bude pfitahovat Diamond
Tour, kde budou koné prekonavat prekazky
vysoké az 160 centimetr(. V patek a v sobotu jsou
na programu ramcové soutéze, které slouzi jako
kvalifikace pro vrchol zavodd. Tim je v ramci Dia-
mond Tour tzv. Grand Prix J&T Banka bodovana
do série Svétového poharu. Na jeji start se postavi
kvalifikovani jezdci v nedéli v poledne. Jezdci
nebudou bodovat jen do zebficku Svétového
poharu, ale také do kvalifikace pro mistrovstvi
Evropy 2017.

Nejlepsi domaci juniofi

V Olomouci letos nebudou chybét ani zavody
mladych koni s juniorskymi jezdci, kde si zavod-
nici taktéz budou moct splnit kvalifikacni limit
pro mistrovstvi Evropy. Protoze spinit si limit

na domaci ptidé je vzdycky lakava prilezitost,

z nejlepSich domacich jezdcli by nemél chybét
nikdo. Novinkou letoSniho rocniku jsou soutéze
zarazené do prestizni série pro mladé talentova-
né jezdce European Youngster Cup urené pro
sportovce ve véku 16 az 25 let. Tento serial zavodul
se v Cesku pojede vabec poprvé v historii. V3ech-
ny zavody se jako v predchozich dvou rocnicich
pojedou v Equine Sport Centru Olomouc. Sta-
vitelem parkuru bude stejné jako v pfedchozich
rocnicich Némec Olaf Petersen, ktery uz fadu let
patfi mezi nejuznavanéjsi osobnosti jezdeckého
sportu. V minulosti postavil napfiklad parkury

na olympijskych hrach v Soulu (1988) a v Aténach
(2004), na sedmi mistrovstvich Evropy, nékolika
findle zavodl Svétového poharu a mnoha dalsich
akcich. m
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Jak predat rodinnou firmu

V rodinnych podnicich je dulezita komunikace a jasné vymezeni roli, radili
odbornici na konferenci o podnikani,

-
-
>
i)

Tématem setkani majitell a zakladatell rodinnych firem v prazském Manesu bylo, jak preZit spory.

Manzelé Cimburkovi Fidili spolecnost Recifa

od devadesatych let. Pred péti roky se rozhodli,
Ze je na Case predat Uspésnou rodinnou firmu
na zpracovani odpadu svym dvéma synim. Brzy
se ale ukazalo, ze potomci pfibramskou firmu

s 3oomilionovym obratem fidi jinak, nez by si
rodiCe zakladatelé prali.

.Mladsi syn nam fikal, ze uz jsme ve véku, kdy

si mame odpocinout, a zacal to fidit po svém,’

[ici Stanislav Cimburek pribéh svého podniku

na konferenci Jak prezit spory uvnitf firmy, kterou
minuly tyden poradalo v prazské galerii Manes
vydavatelstvi Economia spolecné s partnery akce:
spole¢nosti KPMG Ceska republika a J&T Family
Office.

L,Brzy jsme se do prace vratili a prohlédli jsme

si vSechny doklady. Zjistili jsme, kde se co déje,
a rozhodli, ze takhle ne. Tudy cesta nevede.

A zacali jsme délat prislusné kroky," pokracuje
jeho Zena Stanislava Cimburkova. Zbavili syna
jednatelstvi, zrusili podpisova prava v bance

a na soukromych uctech.

Jednali jsme naprosto natvrdo a mdzu vam Fict,

Ze to bylo strasné. Nechtéla bych znovu néco tak
hrozného zazit. Museli jsme se rozejit se synem

8 J&T BANKA NOVINY

a propustit vlastné celé obchodni oddéleni. Dva-
krat za sebou nas dal syn do insolvence, museli
jsme zacit nasim zaméstnanctim kontrolovat
pocitaCe a postu a kompletné vycistit firmu,’
vzpomina na nelehkou situaci Cimburkova.

Naplni konference, kde u kulatych stoll debatovali
majitelé a spolumajitelé rodinnych firem z mnoha
kraju Ceska, bylo nejen pribliZit pfib&hy obtizi pfi
fizeni rodinného podniku, ale predevsim poradit
podnikatel(m, jak problémy uvnitf rodinnych
firem fesit a jak jim predchazet.

LVsichni Cekaji na néjaky impulz, az se néco stane.
Necekejte na to, pripravte se na prevadeni firem
uz v prabéhu podnikani," upozornila v diskusi
Gabriela Lachoutova z J&T Family Office, ktera se
vénuje poradenstvi pfi fizeni rodinnych firem.

Bylo téZké do toho syniim na zacatku nemluvit
O problémech pri predavani firmy hovoril i Jifi
FrantiSek Grund, ktery na zacatku 90. let s man-
zelkou zalozil firmu na koupelnové predlozky
nesouci jeho pfijmeni. Dnes spolecnost Grund

z Podkrkonosi patfi coby vyrobce tohoto kou-
pelnového prislusenstvi mezi evropskou Spicku.
Od pocatku Grundovi pocitali s tim, ze podnik
prevezmou synové. Poslali je na odpovidajici Skoly

a pak je nechali, aby si ve firmé zkusili nejriiznéjsi
prace. Ke generacni vymeéneé doslo v roce 2011.
,Snazil jsem se do toho syndm nemluvit, ale bylo
to tézké. Mél jsem do té doby svij zplsob fizeni
firmy. Ty prvni tfi mésice to bylo to nejhorsi, co
jsem v zivoté zazil. Byl jsem jako ve snach,” lici
napul se smichem Jifi Frantisek Grund krizovou
dobu tésné po predani firmy.

Pravé vymezeni roli je podle poradcd na fizeni ro-
dinnych firem rozsifenym problémem. ,Kdyz chce
zakladatel predat firmu, mél by ji pfedat Uplné.
Nevracet se, nezasahovat do chodu podniku. De-
finice odpovédnosti a roli a trvalé udrzeni téchto
roli jsou dllezité," podotyka Ondrej Popelka,
zastupce reditele z J&T Family Office.

Dodal také, ze Usp&sné fizeni rodinné firmy
zacina komunikaci. I na této konferenci jsme
slyseli pfibéhy, kdy cesta z problém( vedla pres
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komunikaci uvnitf rodiny. Je tfeba diskutovat,
debatovat, kam by se rodinna firma méla a moh-
la vyvijet. A kdo by mél, mohl a chtél firmu Fidit"
dodava Popelka.

Starsi generace by méla pfijmout inovace
mladych

Podle Milana Blahy z poradenské spolecnosti
KPMG dochazi pfi predavani rodinnych firem

ke dvojimu generacnimu stfetu. Nejen mezi détmi
a rodici, ale i mezi managementem, jejz prived|
do firmy zakladatel, a managementem, ktery si
pomalu buduji nastupci, tedy déti. ,Nastupujici
generace musi ctit tu, ktera z podnikani odchazi.
Dulezité je, aby odchazejici generace pfijala ino-
vace, s nimiz prichazi jeji nastupci. Zijeme ve velmi
rychlé dobé, svét pred 25 lety byl GpIné jiny nez
dnes. Pokud chcete néjakou firmu posunout dal,
musite se divat dnesnima ocima a naslouchat
nastupujici generaci,” mysli si Blaha z KPMG.

Zakladem je nedavat najevo dvojkolejnost
nazort

O pozitivni zkuSenosti naopak mluvili Jifi a Petr
Vaclavikovi, synové Miroslava Vaclavika, ktery
zalozil Gspé&snou libereckou firmu VUTS, zamé-

Hlavni Fecnici konference (
Martina Kyselkova (Kv. R

fujici se na vyzkum, vyvoj a zhotoveni strojt pro
zpracovatelsky priimysl. Synové nyni podnik fidi
spolecné se svym otcem a dalSimi ¢leny manage-
mentu, ktefi do rodiny nepatfi.

,Otec je takova vdci persona, vzdy byl lidr.
Samozrejmé Ze k nazorovym stfetdm dochazelo,
ale védeéli jsme, ze pokud chceme, aby firma fun-
govala, musime vystupovat jednotné. Zakladem
je nedavat najevo dvojkolejnost nazor( uvnitf ro-
diny, aby to neznepokojilo zaméstnance,” priblizil
Petr Vaclavik.

Vaclavikovi také ve firmé poradaji pravidelné po-
rady vedeni, kterych se G¢astni kromé prisludnik(
rodiny i daldi ¢lenové nejuzsino vedeni. Resi se
tam strategie a smérovani firmy. Pro otce i oba
bratry je pry pravé tahle komunikace pfi fizeni
jejich podniku velmi dllezita.

Zuzana Keményova

HOSPODARSKE NOVINY

va): Rudolf Mazanek ml. (Sbérné suroviny UH), Stanislav Cimburek (Recifa),
, Stanislava Cimburkova (Recifa), Martin JaSminsky (Hospodarské noviny)
a Tomas Vacek (Jefabovy a vytahovy servis).

Urcete si, jak bude
firma Slapat po vasem
odchodu. Vize si
sepiSte do ,Ustavy”

Vyrovnané (cty nedélaji jen dobré pratele,

ale pfedchazi také sporlim v rodiné. Nékteré

z Ceskych rodinnych firem dnes stoji na rozcesti
— jgjich zakladatelé chystaji prvni mezigeneracni
predani. Jak pfi ném mohou predejit vyhrocenym
tahanicim o majetek mezi nastupci, vysvétluje

v rozhovoru feditelka J&T Family Office Helena
Svarovska.

HN: Kromé jiného se zabyvate vztahovymi

a majetkovymi svary v rodinnych firmach. Resi
klienti J&T Family Office nazorové neshody
preventivné, nebo spiSe az v reakci na néjaky
negativni impulz?

Castgji se na nas bohuzel obraceji az ve chvili, kdy
je tfeba resit uz nastalou situaci. Tém ostatnim se
snazime vnuknout myslenku, ze kdo je pfipraven,
neni ohrozen.

HN: Kdo se na vas obraci a jaké problémy s nim
fesite?

Nasi klienti jsou lidé, ktefi se rozhoduji o spravé
majetku, jeho predani nebo néjaké dilci situaci.
Casto fesime spravu rodinnych finandi a jejich
zodpovédné rozdéleni mezi jednotlivé Cleny
rodiny, nastupnictvi a jeho pravidla. Dale napriklad
zabezpeceni jednotlivych ¢lend rodiny pro pfipad
nemoci, podporu charitativnich projektd a dalsi.

J&T BANKA NOVINY 9
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HN: Vyrovnané Gcty délaji dobré pratele. Plati
to i v rodiné? Jakymi prostiedky Ize predejit ma-
jetkovym sportim a vyhrocenym situacim mezi
rodinnymi prisludniky, ktefi spole¢né podnikaji?
Vyrovnané Ucty v rodiné jsou podle mého

nazoru nezbytnou podminkou jejiho budouciho
fungovani. Malokdo umi zapomenout na staré
krivdy. Zakladem v3eho je komunikace. Sednout si
k jednomu stolu, vyjasnit si svoje postoje a neza-
pomenout dohodnuté sepsat do rodinnych stanov
nebo jakési ,Gstavy” Tyto dokumenty by mély
obsahovat zejména rodinné hodnoty, vize, mise,
strukturu fizeni, dohody o nastupnictvi, formu

a Cetnost rodinnych zasedani, zplsob rozhodova-
ni a v neposledni fadé definici procesu zmén.

HN: Jeden z Géastnikt konference o rodin-

nych firmach mi popsal svoji patovou situaci.
Ve firmé, kterou vybudoval, pracuji obé jeho
déti. Zatimco syn je zdatny obchodnik, ale mysli
pouze na svlij prospéch, dcera je svédomita,
pracovita, oviem bez vize dalSiho rozvoje pod-
niku. Rozdéleni firmy mezi né naptl se obava

a prodej odmita. Co byste mu poradila?

Pravé na takovych pfipadech se ukazuije, jak d(le-
Zité je spolu mluvit. Viyjasnit si postoje, dohodnout
se na pravidlech, sepsat je a trvat na nich. Defino-
vani pripadnych podild a vzajemnych kompenzadi,
systému podminek a pravidel je komplikovany
proces, se kterym se mdze zakladatel obratit

na odborniky. Mdze napfiklad vyuzit akcie se
zvIaStnimi pravy, které v sobé nesou rozdilnou
vahu hlast, prednostni pravo na dividendu a dalsi
nastroje.

HN: Je lepsi predat spole¢nost jednomu po-
tomkovi, nebo se spole¢niky maji stat vsichni
zakonni dédicové?

Takto zavazné rozhodnuti je predevsim na za-
kladateli. Nasi tlohou je vSechny z(castnéné
bezpecCné provést procesem predani, poskytnout
objektivni pohled na véc, upozornit na nasledky
jednotlivych krokd a variant. | dnes se mizeme
setkat s institutem prvorozeného, jehoz jedno-
znacénou vyhodou je nedéleni majetku. Mlze
ovsem vést k rozbrojim v rodiné, a tak je vhodné
ho doplnit systémem rent a benefit pro ostatni
Cleny. Castéji se dnes zakladatelé snazi potomky
podélit ,spravedliveji”. V tomto pfipadeé si kazdy
musi uvédomit, co chce a na co ma. V rodinnych
stanovach Ize definovat tkoly pro jednotlivé Cleny,
podminky pro vstup do jednotlivych struktur rodin-
né firmy, odpovédnosti i zptisoby odmérovani. Cim
lepsi a jasnéjsi bude vas jizdni fad, tim méné spor(i
nastane. Velikost majetkovych podild, rozhodovaci
pravomoci i zplsob odménovani je mozné navazat
na angazovanost jednotlivych clend.

HN: Jak m(zZe zakladatel zajistit své potomky,
ktefi nemaji zajem v byznyse pokracovat a ne-
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chtéji byt ve firmé majetkové ani manazersky
zapojeni?

Pro tento Ucel mohou podnikatelé vyuzit nada-

ce, trusty nebo svérenské fondy. V pfipadé trustd

a svérenskych fondU je oviem nutné si uvédomit, ze
majetek je oddélen od plvodniho zakladatele. | na-
vzdory nespornym vyhodam muze byt tento fakt
pro nékoho dlvodem, Ze tyto nastroje nevyuzije.
Svérenské fondy jsou mladym instrumentem zave-
denym do Ceské legislativy. Vzhledem k nejistému
pravnimu prostredi néktefi s jeho vyuzitim zatim
vyCkavaji, pfipadné vyuziji jiné zahranicni jurisdikce.

HN: V kolika procentech pfipad se podafi
firmu predat rodinnym pfislusnik&im? Neni
Castéjsi jeji prodej investorovi?

V soucasné dobé Ize toto Cislo pouze odhadovat.
Proces predani se u drtivé vétsiny Ceskych firem
nachazi v rliznych fazich a zcela dokoncen byl jen

u malého procenta z nich.

HN: Co radite v situacich, kdy se manzelé po le-
tech spolec¢ného byznysu rozvadéji?

Idealni je pfipravit se na podobnou situaci v dobé
vSeobecné pohody. Naprostym minimem je
uzavreni predmanzelské smlouvy a rozdéleni
spole¢ného jméni manzelll. Usetfite si ¢as, penize
i nervy. Pokud se tak nestalo, pockejte, az opad-
nou emoce, a pak se snazte dohodnout. Je Skoda
délit majetek pod tlakem. Nabizi se hned nékolik
feSeni, napriklad financni vyporadani, renta a dalsi.

HN: Jak se mohou zakladatelé pfipravit na sv(j
nahly a ne¢ekany odchod? Kdy je vhodnéjsi
sepsat zavét, dédickou smlouvu a kdy odkaz?
Nahly odchod by mél kazdy pfedavajici brat

v Uvahu. Plati totiz, ze bud jste, nebo nejste
pripraveni. Kazdy ze zminénych instrument( ma
sva specifika. Pro nékoho bude FeSenim dédéni ze
zakona, jiny vyuzije institut odkazu k zanechani
své sbirky obrazd urcité osobé nebo instituci, dalsi
zase potrapi dédice podminkami v zavéti.

HN: Z diskuse na konferenci v Manesu mimo
jiné vyplynulo, Ze moZnym feSenim spord mezi
generaci rodicd a déti je pfedani firmy vnouca-
tlm. Jak Zasty je to v Cesku krok a jaké mlize
mit realné ddsledky?

Neni to neobvyklé. Vztah prarodice a vnuka neby-
va poznamenan soubojem generaci. V soucasné
dobé je snazsi vybrat vhodnou 3kolu ¢i zahranic-
ni staz jako zaklad pro vstup do rodinné firmy.
Nicméné generace pfimych nasledovnikd se uz

v naprosté vétsiné néjak vyprofilovala. U vnukd
do urcitého véku neodhadnete nic. Je tfeba dat si
pozor na plynulost pfedani. Existuji rizné nastroje,
jak preklenout dobu, nez jsou vnoucata schopna
firmu prevzit. Pro pfechodnou dobu je napriklad
mozné najmout profesionalni management. Po-
tomci se do firmy mohou vratit nasledné. m

Kulturni tipy

pripravil

Ondrej Horak,

vytvarnik a autor

mnoha vystavnich
projektd, ¢len Spole¢nosti
Jindricha Chalupeckého

Jifi Prihoda
Sochy

GHMP, Zamek Troja
Termin: 1. 4. - 30.10. 2016
Adresa: U Trojského zamku 4/1, Praha 7

Prihodovy monumentalni prace casto vyuzivaji
nové technologie a materialy, které autor pre-
bira z priimyslové vyroby. Pravé takovy pristup
je viditelny také na vystavé v Trojském zamku.
Mimoradny umélec v zajimavém historickém
prostoru. m

Jifi Franta & David Bohm

Slepclv Sen

Fait Gallery MEM
Termin: 23. 3. - 4. 6. 2016
Adresa: Ve Vankovce 2, Brno

Dvé epizody z filmu, ktery autorska dvojice
pravé vytvari, doplnéné o autorské kresby

a plastiky. Zaroven prilezitost poznat nové kon-
cipovany prostor brnénské galerie. To by mélo
jako pozvanka stacit. m

MezivaleCna moderna
ve sbirkach Zapadoceské
galerie v Plzni (1918 -1938)

Zapadoceska galerie v Plzni
Termin: 27. 4. - 18. 9. 2016
Adresa: Prazska 13, Plzen

Vystava predstavuje dila tfeba Josefa Capka,
Vaclava Spaly, Jana Zrzavého, Rudolfa
Kremlicky, Emila Filly, Otty Gutfreunda, Alfréda
Justitze, Georgese Karse, Milady MareSové,
Josefa Simy, Frantiska Tichého, Toyen,
Antonina Prochazky, Vaclava Rabase a dalSich
autord. m
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Pékna jizda nahoru.
A co ted?

Po mém poslednim komentari se
akcie vydaly severnim smerem,

a muzeme smeéle fici, ze poslednich
14 dni pfineslo velmi solidni jizdu
nahoru. Evropské akcie pridaly 7 %,
americkeé atakovaly sva maxima.

Zasadné nova zprava neprisla. Ropa sla dale nahoru a atakovala letodni ma-
xima, dolar se drzel relativné slaby a ECB ukazala, jaké konkrétni instrumenty
v ramci QE bude nakupovat. Prosté opét se sentiment pretocil do pozitivna,
komoditni tituly udavaly raz rallye a slusné zabraly také do té doby podstre-
lené evropské bankovni emise. Americka vysledkova sezona zatim dvakrat
nepresvedcila o néjaké super profit sezong, spise doslo po delsi dobé na varo-
vani, ze vysledky jednotlivych korporaci nejsou extra silné, az na vyjimky
samozrejmé. Presto americké akcie drzely solidni vysoké hodnoty a pouze ty
company, co redlné cisly zklamaly, proSly cenovou korekci.

Kromé Nasdaqu jsou americké trhy letos mirné v plusu, coz je v porovna-

ni s Evropou opravdu paradni vykon. Nicméné v poslednich dnech jakoby
doSel této jizdé nahoru trochu dech, trhy se zasekly a mirné oslabuji, avsak
bez néjakého zvlastniho silného vlivu. Ano, oslabila i ropa, ale jen trochu

a pres vselijaké medvédi scénare a nedohodu v Dauha se drzi na letosni rok
na pomérneé vysokych trovnich a nezda se mi, ze by méla néjak dale panicky
vyklesavat. Ale spekulovat v kratkych ¢asovych intervalech na ropé letos, to
je opravdu velka divoCina, a sam si na to netroufam. Kdyz uz bych si musel
vsadit, tak bych 3el spis long, ale fundamenty za tim nehledejte, je to prosté
pocitovka ze situace...

| v Daimleru se vySetfuje

Daimler zvefejnil Cisla za prvni kvartal, ktera byla o trochu nizsi, nez trh oce-
kaval. PFedevSim na marzi a tvorbé cash-flow to bylo pod odhady, nicméné
zopakoval vyhled na cely rok 2016, kdyz zlep3eni pfinese uvedeni nového
modelu E od druhého kvartalu letodniho roku. Co viak poslalo akcie dold,
byla zprava o zahdjeni vysetfovani k certifikaci dieselovych modeld k prodeji
ve Spojenych statech. Daimler s regulacnimi Grady spolupracuje, ale odmita
pochybeni (zatim). Zfejmé jde o urcité nesrovnalosti ve vysi emisi dieselovych
voz(l po startu pfi studeném motoru, nicméné trh je na toto po kauze VW
(@ nyni i Mitsubishi) senzitivni a poslal akcie z 66 eur vyrazné dol(. Za nor-
malni situace bych fekl, ze Urovné 62-63 eur jsou na nakup, po zkuSenosti

s VW mné veli néjaky pud sebezachovy zatim jen drzet a pockat si, nezvyso-
vat expozici...

Kde prodavam a kde vyhlizim

Na fadé titult jsem pobral kratkodobé zisky a el jsem jednoznacné vice

do cashe, zcela jsem odprodal HeidelbergCement, Komercni banku, snizil
jsem expozici vi¢i BNP Paribas, Raiffeisence, Bank of America a po ristu nad
430 jsem poredukoval i CEZ. Tam hrala roli ziejmé i urcita netrpélivost a dob-
ra pamét toho, kde se CEZ pohyboval jesté pred dvéma mésici.

Ano beru, elektfina a povolenky 3ly nahoru, ale vyvoj kurzu na CEZu se vzdy
lame velmi rychle, a tak jsem nad 400 korunami pozici prosté poredukoval
na pUlku.

Na prazské burze se netrpélivé ceka na to, jestli Unipetrol oznami néjakou
dividendu a jaka bude jeji vySe. Trh na 184 korunach jednoznacné vyplaté veri,
pokud by neprisla, tak to bude sakra zklamani. Naopak 20 korun vyplaty by
kurz mohlo posunout blize dvéma stovkam.

Nova emise bliZici se na trh, Moneta, zatim outlow z dosavadnich tituld
neprinesla. Co neni dnes, mdze jesté pfijit, na druhou stranu to mdze byt pro
zahrani¢ni hrace pékna spekulacka jit long do koruny s cca jednoro¢nim az
dvouletym horizontem. Zalezi na CNB, jak se odhodla z intervenci vycouvavat.

Celkové se tedy da Fici, Ze jsem Cast portfolia poredukoval a sel do cashe, nebot
se mi zd4, ze ten posledni rlst byl celkem rychly a v poslednim obdobi jsou
pohyby vzdy pomérné prudké jednim smérem, ale pak se to otodi a jede to
obracené. Takze urcita snaha vychytat tyto pohyby a nebyt jen dlouhodobé
zainvestovan a nalozen do plna, to se mi opravdu nechce na téchto drovnich.

Komoditni rallye neni u konce

Komoditni rallye v leto3nim roce vyhoupla do Cela zhodnocenti jesté loni velmi
bité producenty, klasicky napr. Glencore, Freeport, Vale apod. Ted je otaz-
kou, jestli rlist bude dale pokracovat, nebo je lepsi z pozic GpIné vystoupat.
Prestoze se zd4, ze rUst zde byl dost rychly, je potfeba fici, Ze ceny téchto
spole¢nosti byly opravdu extrémné vyklesané, a tak bych si troufl tvrdit, bez
ohledu na fundamenty poptavkové strany po komoditach, ze s rallye nejsme
jesté uplné u konce. Asi clovék nedokaze ted jen tak naskocit do pozic komo-
ditnich spolecnosti, ale to, co udrzel v tomto sektoru do ted, by si mél jesté
néjakou dobu ponechat.

Volatilni vyvoj nabada k opatrnosti

Pokud bych mél soucasnou situaci zhodnotit, je nasnadé byt z urcité casti

v cashi, trhy jsou z pohledu letosniho vyvoje relativné vysoko, predevsim
americké, a pokud pdjdou dal nahoru, budu dale pozice redukovat. Volatilni
vyvoj z poslednich dvou let mé vSak nabada k opatrnosti, staci jedna véc,
které se trhy chytnou, a fréime zase dold. A na to je potfeba byt pfipraven

s hotovosti, protoze vykyvy cen v poslednich mésicich

s fundamentem pfilis nekoresponduji, a to je Sance si
prikoupit, nebo naopak na vyssich hodnotach uprodat. m

Michal Semotan

Portfolio manazer
J&T Investicni spolecnost
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Kde v dnesni dobé vydélat

s milionem korun?

Tato otazka jisté zajima nejednoho investora,
a proto J&T Banka pro své klienty pripravila na
toto téma ,petcha kutcha”, tedy interaktivni
prezentaci téch nejlepsich investi¢nich napadu,
které odbornici banky maji.

Svét kolem nas se méni a ten financni na tom

neni jinak. Banky uz nenabizeji na vkladovych
produktech zadné zajimavé uroky, a statni
dluhopisy dokonce nesou zaporny urok, tak kam
investovat své penize? Odpovéd mozna prinesla
historicky prvni Clear Deal konference, kde své
LLipy” na to, kam a jak investovat, prozradilo

hned 3est osobnosti J&T Banky. Byt kazdy z nich
pristoupil k otazce po svém, na jednom se shoduji
— milion korun nelze u3etfit, je nutné ho vydélat,
a kdyz vydélat, tak investovat.

Jako prvni na setkani vystoupil hlavni ekonom
banky Petr Sklenar, ktery vykreslil stru¢ny makro
obrazek o Cesku i o svété a ukazal, ze pokles

cen ropy by za jinych okolnosti byl pozitivni, ale
nepfisel zrovna ve vhodnou dobu. Zaroven na pfi-
kladu statnich dluhopist vysvétlil, ze nova doba je
opravdu divna, nebot dluznikovi se plati trok.

Privatni bankér Vratislav Svoboda pak prisel
s konkrétnimi ¢isly, kdyz spocital, kolik by v pribé-
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hu desetileti vydélal investor, jenz by vlozil

100 dolar(i na jedné strané do akcii a na strané
druhé do statnich dluhopisl. PFi vypoctech mu
vyslo, ze neexistuje investicni perioda 15 a vice
let, ktera by za poslednich 88 let vytvorila u akcif
zaporny vynos!

Portfolio manazer Martin Kujal G¢astnikiim se-
tkani pfipomnél, ze zakladem pro kazdou investici
by méla byt radost z ni, Daniel Drahotsky, reditel
divize Financni trhy, zase doporucoval investici

do vzdélani, které ma velmi vysokou navratnost.

Za vsim hledej pribéh. To bylo krédo hlavniho
makléFe Jana Pavlika, ktery zajemclm o investice
ukazal, jak obchodovat, aby méli co obchodovat

i druhy den. Jako posledni vystoupil vykonny redi-
tel Vlastimil Nesetril, ktery téma vratil k obecnéjsi
filozofii investic v podobé zdravi, rodiny ¢i pratel.

Veskeré materialy z konference vcetné videa
naleznete na www.jtinvesticnishow.czm
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Finanéni koncert" se odehral v Sukové sini prazské Galerie Rudolfinum

Jan Pokorny celym vecerem nejen provazel, ale zaroven se podélil o své investorské zkuSenosti

A jak by konkrétne
nalozili s milionem
Ucastnici diskuze?

Petr Sklenar

Investoval bych do toho, co
mam rad a cemu rozumim.
investord Waren Buffet ma
nejlepsi investici Coca-Colu
a odlvodnuje to tim, Ze jako

sedmilety prodaval Coca-Colu na baseballovém
stadionu a uz tam pochopil, ze je to velmi dobry

Jan Pavlik

Mam rad akcie s pribéhem,
takze bych urcité investoval
do akcii. Nasel bych si zajima-
vy produkt nebo sluzbu, co
meé bavi.

Daniel Drahotsky
Roz3ifil bych své portfolio
akcii @ nemovitosti.

Vlastimil Ne3etfil

Urcité by to nebyl vklad,

ale akcie. Je ovSem potreba
byt trpélivy a volit investic-

ni horizont tfi roky a delsi.

Z dlouhodobého hlediska jsou

a nejvynosnéjsi.

Martin Kujal

Cast penéz bych si nechal
jako rezervu na horsi casy,
¢ast bych urcité investoval
pravidelné v dlouhodobém
horizontu a zbytek bych roz-
délil mezi podnikové dluhopi-
sy a akcie firem, které znam.

Vratislav Svoboda

Milion bych rozdélil tak, ze
bych 60 % dal do fondd nebo
podnikovych dluhopist a ten
zbytek bych vlozil do americ-
kych akcii a do komodit jako
zlato a stribro.
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J&T BANKA PRAGUE OPEN 05/2016

V Praze vyhrala Lucie Safafova

Mezinarodni zensky tenisovy turnaj J&T Banka Prague Open ma znovu
Ceskou vitézku. V prazské Stromovce triumfovala Lucie Safarova, ktera
vyhrala prvni titul v letosni sezone.

Pfed zahajenim turnaje méla Lucie Safafova na svém konté pét porazek L
ve dvouhfe. Letodni sezonu zacala kviili zdravotnim probléméim se zpoZdé- =10
nim a dlouho to vypadalo, Ze nemUze najit spravnou formu ani stésti. Ale to

EN-MISTEK

je minulost. V Praze dokracela k prvnimu letoSnimu triumfu, kdyz ve findle
porazila Australanku Samanthu Stosurovou 3:6, 61 a 6:4. Safafova prozila ¥
ve Stromovce mozna zlomovy tyden, coz je pred grandslamovym Roland |
Garros, kde obhajuje Gcast ve finale, velmi potésujici zprava. V Praze se ra-
dovala nejen tenistka, ale i fanousci. Stejné jako loni totiz triumfovala Ce3ka,
Karolinu Pliskovou vystfidala na pomysiném trdnu pravé devétadvacetileta
hracka z Brna. Lucie Safafova si z Prahy odvezla kromé titulu také prémii
163 dolar( a v zebficku dvouhry si po triumfu polepsila ze Sestnactého

na tfinacté misto.

Snih a plné tribuny

V sezoné, kdy se zensky fedcupovy tym v cesté za dalsim titulem viibec
nepredstavi doma, byl prazsky mezinarodni turnaj WTA jedinou moznosti,
kde letos vidét nejlepsi Ceské hracky. A fanousci to velmi dobre védéli. BEhem
celého tydne pfislo do areélu 23 tisic lidi, navzdory tomu, Ze v prvnich dnech
turnaje teploty padaly skoro k nule a na obloze se chvilku dokonce objevily
snéhové vlocky. V sobotu prichazely prvni fanousci vice nez tfi hodiny pred
findlovym utkanim. Hodinu pfed polednem pak organizatori museli aredl
uzavrit, protoze tfi tisice sedacek bylo zapInénych do posledniho mista. Tur-
naj se libil i hrackam. ,Uzila jsem si cely tyden a rada pfijedu znova," prohlasila
na tiskové konferenci porazena finalistka Stosurova. Treti rocnik turnaje by se
mél v prazské Stromovce odehrat na zacatku kvétna pristiho roku. Prioritou
stejné jako letos a loni bude prilakat zejména Ceské hracky. Hlavni hvézdou
ma byt Petra Kvitova. m

Prazska Stromovk

k
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Lucie Safafova ziskava sv(j sedmy titul. g Samantha Stosurova, Sarka Strachova a Lucie Safafova.
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