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Brezen muze byt
ve znameni jestrabi
réetoriky

Zatimco v lednu jsme byli pozitivné piekvapeni z investi¢niho
z4jmu o rizikova aktiva, uZ v inoru se projevila obezfetnost trhu
po infla¢nich vysledcich, které naznadily pokracovani restriktivni

ménové politiky. Pro brezen lze predikovat zopakovani ostré jesttabi

4

rétoriky z dilen sledovanych centrédlnich bank, coz by v pripadé
vychyleni oproti ocekavani smérem k vice utazené ménové politice
mohlo vést k dal§imu vybirani zisk.

Ani v bfeznu se neobejdeme bez
zasedani sledovanych centralnich
bank. Protentokrat budou zaseddni
veny nové progndzy, které nastavi
néhled na vyvoj ménové politiky pro
dalsi obdobi.

Evropska centralni banka by méla
zvysit sazby o 50 bazickych bodu
a nastinit dal$i obdobné zvyseni
na pristim zasedani. Utvrdit by méla
trh i v dal$im pokracovéni restriktiv-
ni ménové politiky a zahdjeni snizo-
vani bilance od zac¢atku dubna. Zvy-
$ovani sazeb by mélo byt neptiznivé
pro finanéni aktiva, ale bankovni
sektor by mél profitovat ze zlepsené
urokové marze.

Fed by mél zvysit sazby o 25 bazic-
kych bodd, ale diskutovéno je i vétsi
zvyseni (50 b. b.) vzhledem k posled-
nim komentaftim nékterych ¢lent
FOMC. ,Cerstvd makroekonomicka
data poukazuji na pretrvavajici zvy-
$enou, predevsim tzv. jadrovou infla-
ci, coz muze Fed utvrdit v posunuti
sazeb je$té vyse nez nad avizovanych
5% a udrzet je déle zvy$ené,“ rika
Milan Vanicek, feditel odboru ana-

lyz finan¢niho trhu. Snizovani bilan-
ce by mélo byt potvrzeno na 95 mld.
USD mésicné.

CNB pravdépodobné ponecha sazby
beze zmény a potvrdi svou rétoriku
vi¢i mozné podpore koruné v ptipa-
dé vyraznéjsich vykyvi. Na trhu se
objevuji spekulace 0 mozném dal$im
zvy$eni sazeb, ale ty prozatim vni-
maji analytici jako méné pravdépo-
dobné.

NAKUPNI APETIT
VE FONDECH

Na finan¢ni trhy ptinesl zacatek roku
2023 silny zévan optimismu, kdyz
investoti dosli k nazoru, Ze infla¢ni
tlaky zpomaluji a centrdlni banky
nebudou v boji proti inflaci tolik
radikalni. Pomérné silny pfisun no-
vych penéz do fondu znamenal na-
kupni apetit napri¢ dluhopisovymi
i akciovymi trhy.

Jesté prvni polovina unora byla na tr-
zich v pozitivni naladé, podporfena
vysledky nékterych velkych firem
(napt. spole¢nosti Meta). V pribé-
hu mésice v$ak na trh dorazila ¢isla

z americké ekonomiky, ktera ukazuji,
Ze tlak na rust cen zde nadale pretr-
vavd a trh prace je stéle velmi silny -
to vSe ptineslo opét debatu, jak bude
Fed reagovat. ,Mozna, Ze jiz neptjde
cestou vyraznéjsiho ristu sazeb, ale
miize ponechat vyssi sazby po dobu
delsi, nez trh ocekaval. Ostatné néco
podobného muizeme vidét i na do-
maci ceské scéné. CNB také sazby jiz
nezvedd, ale droven 7% bude drzet
ztejmé del$i dobu, nez jsme ocekava-
li, a je to tak z mého osobniho pohle-
du spravné,“ uvadi Michal Semotan,
portfolio manazer J&T Investi¢ni
spole¢nosti.

Jesté na zacatku letosniho roku port-
folio manazeti akciova portfolia J&T
Castecné upravili - zcela nové byl za-
fazen Qualcomm, Microsoft, Ryanair,
Bayer, ZIM, Moneta, Snowflake,
navy$ena byla také vyraznéji vdha
nékterych akcii (CEZ, KB, Telefoni-
ca, Cenergy, Airbus, Vale). ,To ndm
umoznilo silné participovat na rallye
probihajici od druhé tfetiny ledna
do poloviny unora. Ve fondu J&T
Opportunity jsme dokonce dosdhli
nového historického maxima na cené
4 4561 K¢,“ vysvétluje Semotan.

V zésadé vétsina akcii, zastoupend
v portfoliu vyraznéji, letos zatim
predvadi silné vykony, at jiz je to
Meta po vybornych vysledcich zve-
fejnénych zacatkem unora, navic
podpotenych silnym buybackem,
nebo je to CEZ, ktery se veze na viné
zdjmu spekulaci ohledné mozného
odkupu stitem, pripadné zruse-
ni vale¢né dané ¢i cenovych stro-
pt od roku 2024. ,CEZ tak ptidava
za unor vice nez +10 %, Meta dokon-
ce +15 %, a to jsme polovinu nasi po-
zice poredukovali na urovni 185-194
USD, kam po vysledcich cena Mety
az skoro nesmyslné vyskocila,“ popi-
suje Michal Semotan.

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

S pribyvajicimi obavami o pokraco-
vani inflace v USA se opét otocila na-
lada i na americkych statnich dluho-
pisech a béhem dvou tydnt vysko¢il
vynos 10letého statniho dluhopisu
z Urovni cca +3,50 % na hranici tésné
pod 4%. To neni samozfejmé prili§
pozitivni signal pro rizikova aktiva,

a tak jsme byli svédky korekce na ak-
ciich v uplynulych dvou tydnech. Je
to prosté spojend nadoba a je potfeba
pohyb vynosu americkych statnich
dluhopist sledovat.

SMUTNE ROCNI VYROCI

Na konci mésice jsme si pfipomenu-
li, Ze agrese Ruska vii¢i Ukrajiné trvd
jiz vice nez jeden rok, a ¢im dal vice
to vypadd, ze se valka zatim neblizi
svému konci. Naopak je situace slozi-
téjsi, nez tomu bylo feknéme po par
mésicich konfliktu. Jestlize akciové
trhy tuto valku po urcité dobé zacaly
az prekvapivé snadno ignorovat, je to
hrozba, kterd zde nadale je, a v ptipa-
dé vyhroceni konfliktu - viz posled-
ni rétorika Kremlu - miize znamenat
v nagem regionu prudky pohyb akcif
dolti. ,Nechci tim strasit, ale musime
tuto véc brat vazné, a ¢im vice se rus-
ké armadé na Ukrajiné nedafi, tim je
toto riziko bohuzel vétsi, to je reali-
ta,“ upozornuje Michal Semotan.

ASIJSKE VYSTRIZLIVENT

Na asijskych trzich a s tim spojenych
komoditnich akcil (napf. tézart
technickych kovil) se po euforii ze
zrueni covidovych omezeni dosta-
vila nélada ,stfizlivéni“ a akcie vy-
razné korigovaly své predchozi risty,
index v Hongkongu je letos plus jiz
na nule, predchozi zisky se vypafi-
ly...

Investofi v nejbliz§im obdobi bu-
dou nadale sledovat ¢isla prichaze-
jici z americké ekonomiky, reakce
Fedu na né a predevs$im komentare
jednotlivych predstaviteld americké
centralni banky. Z toho pak vznikne
celkovy obrazek a presvédceni trhu.
Pokud dojde v nejbliz$im mésici ¢i
dvou k poklesu akii, ale i dluhopist,
je to na druhou stranu vhodna ptile-
zitost, jak doplnit sva portfolia. ,,Di-
vejme se na to opravdu z investicni-
ho horizontu a ten je 3 az 5 let. Pak,
pokud prijde pokles cen, to znamena

moznost prikoupit akcie ¢i dluhopi-
sy za vyhodnéjsi cenu, nez jsou ted
po rustu na zac¢atku leto$niho roku,*
tikd portfolio manazer.

V obdobi dodrzeni investi¢niho ho-
rizontu u dluhopistt i akcii (3 roky,
5 a vice let) prosté byk porazi svého
hlavniho soka, medvéda! Mysleme
na to.

BREZNOVY VYHLED

»Jak jsme byli v lednu pozitivné pre-
kvapeni z investi¢niho zdjmu o rizi-
kova aktiva, tak se v Gnoru projevila
obezfetnost trhu po infla¢nich vy-
sledcich, které naznacily pokraco-
vani restriktivni ménové politiky,*
uvadi Milan Vanicek. Trh zacal vice
vérit prohlaseni centrdlnich banké-
fl o jejich ochoté vyraznéji zvySovat
sazby a udrzet je na zvy$enych tGrov-
nich po del$i dobu.

Investori v nejbliz-
$im obdobi budou
nadale sledovat
¢isla prichazejici

z americké ekono-
miky, reakce Fedu
na né a predevsim
komentare jednot-
livych predstavite-
Ia americké cent-

ralni banky.

Dukazem toho byl vyrazny posun
v trznich sazbach. Naptiklad americ-
ké desetileté dluhopisy se s vynosem
vratily na 4% (pfedtim v f{jnu 2022)
a evropské vynosy aproximovano
némeckymi statnimi dluhopisy jsou
nejvyse od roku 2010.

,Pro bfezen oc¢ekdvame zopakovani
ostré jesttabi rétoriky z dilen sledo-
vanych centralnich bank, coz nas
vede k ndzoru, Ze trh zdstane obe-
zfetny a v ptipadé vychyleni oproti
o¢ekavani smérem k vice utazené
ménové politice bychom ocekavali
dalsi vybirani zisk,“ dodava Vani-
Cek. =

Ptipraveno analytiky J&T Banky
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Z financ¢nich trhd...

PODILOVE FONDY

CENA PL
J&T Money CZK 1476
J&T High Yield CZK 1731
J&T FLEXIBILNT 1,502
J&T Bond CZK 1,542
J&T Opportunity CZK 4363
)&T KOMODITNI 0,619
J&T RENTIER Fund Al - CZK 1,256
J&T DIVIDEND Fund A1 - CZK 1453
J&T Life 2025 1234
J&T Life 2030 1,295
J&T Life 2035 1,310
J&T ARCH INVESTMENTS
CENA PL
J&T Arch Investments — CZK 1,210
STATNI DLUHOPISY
CR -10Y 5,01
Némecko - 10Y 2,65
USA -10Y 3,92

AKCIOVE INDEXY

1443

4144

ZHODNOCENI
ZA MESIC

05%
05%
-05%
-02%
30%
-49%
03%
50%
-04%
-0,8%

-1,0 %

ZHODNOCENI
ZA KVARTAL

121%

1MESIC
44 bp
39 bp
50 bp

lum _ua

| | |
2/22 4/22 6/22

44N

2/22 4/22 6/22

SMENNE KURZY

USD/EUR 1,06
CZK/EUR 235
CZK/USD 222
KOMODITY

Ropa (Brent) — USD/bbl 84
Zlato - USD/oz 1827
Méd - USD/t 8961
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ZAROK

21,0 %
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196 bp
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data platna k 28. 2. 2023

ZHODNOCENI
OD ZALOZENI
P.A.

37%
44%
25%
39%
6,6 %

-39%
59 %
9,8%
24%
30%

31%

ZHODNOCENI
OD ZALOZENI
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314 bp
203 bp
110 bp
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7%
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-212%
-55%

-93%

2/23

5LET
-3.0%
-15%

15%

5LET
296 %
39,6 %
293%

Pohled na fondy J&T
oCima portfolio

manazeru

J&T DIVIDEND

Nase portfolio pfidalo za Gnor vice nez
+3% a prekonalo tak vétsinu svéto-
vych indexd, od zac¢atku roku jsme

pak v plusu 11,37%. Nadale jsme velmi
aktivné pracovali s portfoliem, podafilo
se nam vyuzit volatility na akciich
CEZu. Vybirali jsme zisky na ¢asti pozic
u Erste, Mety, CTP, Vonovie, naopak
jsme nawysili vahu Monety (velmi dobré
vysledky a solidni dividenda 8 K¢/akcii),
prikoupili jsme Ceskou zbrojovku (Colt
CZ). Nové jsme do fondu zaradili akcie
OMV, ktera kromé standardni dividen-
dy vyplati letos i dividendu specialni.

Na zacatku Gnora byly pod tlakem
evropskeé telekomy, toho jsme vyuzili

a okolo 3,50 EUR jsme pfidali vahu akcii
Spanélské Telefonicy.

Celkové jsme ale v priibéhu mésice
zvedli podil hotovosti v portfoliu, kdyz
se obavame mozné korekce rlstu akcii,
predevsim z obavy vy3siho rlistu sazeb
od americké centralni banky.

J&T BOND

V Unoru jsme koupili dluhopisy Air
France KLM splatné v roce 2028,
navysili jsme investice do dolarovych
dluhopist ropné firmy PEMEX a téZare
Zelezné rudy Vale. Snizili jsme pozici

ve Spanélské bance Santander a produ-
centu potravinarskych oball Ardagh.
Po propadu ceny jsme se ¢astecné vra-
tili do americkych statnich dluhopis(.
Modifikovana durace portfolia vzrostla
na 2,6. Hruby vynos do splatnosti port-
folia byl na konci mésice 7,07 %.

J&T MONEY

V (noru jsme na primarnim trhu koupili
dluhopisy J&T Energy Financing 8,5%
splatné v roce 2026. Dale jsme koupili
dluhopisy Air France KLM 2028, navysili
jsme investice do dolarovych dluhopist
tézare Zelezné rudy Vale a téZare ropy
IPC. Odprodali jsme dluhopis produ-
centa potravinarskych oball Ardagh.
Byla splacena sménka J&T Private Equi-
ty. Modifikovana durace portfolia z(-
stala na 2,07. Hruby vynos do splatnosti
portfolia byl na konci mésice 6,89 %.

J&T FLEXIBILNT

V Unoru jsme na primarnim trhu koupili
dluhopis priimyslového konglomeratu
Siemens a investovali jsme do dluho-
pis Air France KLM 2028. Po propadu
ceny jsme se castecné vratili do ame-
rickych statnich dluhopis(. Modifiko-
vana durace portfolia zakoncila mésic
na arovni 3,4. Hruby vynos do splatnos-
ti portfolia stoupl na 5,70 %.

J&T OPPORTUNITY

Nase portfolio vzrostlo béhem Gnora
0 +3,72 %, kdyz akcie Mety a CEZu po-
mohly dorucit vy33i vynos nez akciové
indexy. Pokracovali jsme ve vybirani
zisk( u fady titul(, proto klesla vaha
akcii Alpha Bank, Rolls-Royce, kom-
pletné jsme prodali Palantir a Lamdu,
naopak jsme prikupovali Qualcomm,
OXY, Snowflake, aktivné jsme praco-
vali s €asti pozice na CEZu, kde byl trh
v priibéhu Gnora pomérné volatilni.

J&T RENTIER

V dluhopisové casti jsme nakoupili dlu-
hopisy z energetického sektoru Pemex
10% / 2033 a International Petroleum
Corporation 7,25% / 2027. Modifikova-
na durace ¢inila 3,2, vynos do splatnosti
73% p. a. V akciové Casti jsme prodali
CEZ a Metu. Snizili jsme vahu CTP. Na-
vySili jsme pozici ve zlaté na 5% port-
folia. Strategicka alokace byla v Gnoru
50 % akcii a 50 % dluhopisU.

J&T CREDIT OPPORTUNITIES

V Unoru jsme na primarnim trhu in-
vestovali do dluhopist chemicky Ineos
a primyslového koncernu Siemens.
Také jsme koupili dluhopisy Air France
KLM splatné v roce 2028, navysili jsme
investice do dolarovych dluhopis(
ropné firmy PEMEX a téZare zelezné
rudy Vale. Realizovali jsme zisk na ¢asti
pozice ve Spanélské bance Santander.
Po propadu ceny jsme se ¢astecné vra-
tili do americkych statnich dluhopis(.
Modifikovana durace portfolia vzrostla
na 2,4. Hruby vynos do splatnosti port-
folia byl na konci mésice 6,34 %.



J&T MONEY Il

V Unoru jsme se z malé &asti vratili

do pozice v americkych statnich dluho-
pisech. Také jsme nakoupili dluhopisy
Intrum 9,25% / 2028 a PEMEX 10% /
2033. Pridali jsme fond rozvijejicich se
trh PIMCO a Volkswagen perpetuitu
s kuponem 3,375 %. Modifikovana dura-
ce €ini 2,1. Vynos do splatnosti portfolia
¢ini73% p. a.

J&T KOMODITNI

V Unoru jsme navysili pozici v ETF
iShares Bloomberg Enhanced Roll Yield
Commodity, ktery optimalizuje strate-
gii rolovani kontrakt(l za Gcelem zvy-
Seni vynosU. Volné penézni prostfedky
jsme vyuzili k navySeni podilu v ETF
Wisdomtree Wheat na psenici, u které
Ize oCekavat po dalsim poklesu opét
rdst cen vzhledem k nizkym zasobam.

J&T LIFE 25+ )&T LIFE 30

V Unoru jsme dale investovali volné pe-
nézni prostfedky pfedevsim do dluho-
pisovych fond(. Nakoupili jsme indexo-
vy fond iShares EUR High Yield Corp
Bond UCITS na evropské korporatni
dluhopisy s vy3sim vynosem. Navysili
jsme rovnéz podil v ETF na dolarové

podnikové dluhopisy s vy$sim vynosem.

PFikoupili jsme také podil v korunovych
fondech J&T Money a J&T Bond.

J&T LIFE 35

V Unoru jsme dale investovali volné
penézni prostfedky prfedevsim do ak-
ciovych instrumentd. Nakoupili jsme
indexovy fond L&G Clean Water UCITS
ETF na akcie spolecnosti, které se
zabyvaji technologiemi na zpracovani
a CiSténi vody. =

Tezkeé casy na trzich
mohou byt prilezitosti

k nakupu

Akciové i dluhopisové trhy prosly v lonském roce
pomérné silnou korekci. Na trhy dopadla oba-
va z vy$$i inflace a boj centralnich bank pomoci
zvySovani trokovych sazeb s cilem inflaci omezit.
K tomu se pridala neocekavana valka na Ukrajiné,
ktera zptsobila hekticky rist cen energii a naru-
$eni pramyslovych fetézct. To vSe byl relativné
silny koktejl negativnich zprav, ktery vedl k vy-
prodejum, ale také zrealnéni valua¢nich ocenéni
na trhu.

Vzhledem k tomu, Ze se objevily prvni naznaky
zpomaleni inflace na konci loniského roku a Fed
zvedl sazby na poslednim zaseddni mirnéji, zavla-
dl v investorech optimismus a trhy se vydaly opét
na zac¢atku leto$niho roku nahoru - jak akciové,
tak dluhopisové.

Z pohledu investora majiciho k dispozici penéz-
ni prostfedky je aktudlni stav na trzich pomérné
ptiznivou zpravou. Na dluhopisovém trhu si muze
koupit cenné papiry, které nesou zajimavy ku-
ponovy vynos (i napt. bezpecné americké 10leté
statni dluhopisy jsou cca na 4 % p. a.), a navic zde
existuje vidina obratu v sazbach smérem dol
(pravdépodobné od 2024). Tento pokles sazeb
bude tlacit ceny dluhopist nahoru, a muze tak pti-

nést investordm vstupujicim nyni na trh i kapita-
lovy vynos! Jde tak o pfihodnou dobu pro investici
do dluhopist.

Také na akciich se rada valua¢nich ocenéni dosta-
la na daleko priznivéjsi troven a vysledky firem
za posledni kvartal pak ve vétsiné ptipadi splni-
ly o¢ekavani trhu. Akcie tak nabizeji moznost si
koupit znamé a velké firmy za cenu vyrazné priz-

vevs

nivéjsi oproti predchozim letim.

Pravé s obratem na urokovych sazbach smérem
dolti nastane vétsi hon za nakupem akcii i dluho-
pist a trhy Casto toto obdobi predchazeji. Z po-
hledu investora je to tak nyni zajimava prileZitost
doplnit své portfolia jak z menu dluhopisového,
tak akciového. Ano, kratkodobé pohyby, korekce
urdité jesté prijdou, ale bavime se zde o investo-
vani a tam je investi¢ni horizont delsi, feknéme
alespont 3 az 5 let. =

Michal Semotan

Portfolio manaZer

) J&T Investi¢ni spole¢nost
A —*j} P

J&T BANKA NOVINY
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Uzim
nakupuji dlu
/ lonska se

adi cesti milion
hopisy a nemovitostl.
boucili, Fika Kodera

s Ve

darll

Mladi ¢esti dolarovi milionafi loni na akciovych trzich zazili svou prvni pofadnou lekci,

ze trhy nerostou jen do nebes. Nyni se tak divaji s vétsi pokorou na investi¢ni zptisoby
generace svych rodicti a sami nakupuji nemovitosti nebo dluhopisy. Mezigenera¢ni smifeni
mladsich a starsich dolarovych milionaft probiha ale z obou stran.
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»Starsi investofi zacinaji poprvé vydélavat ve vét-
$1 mife i na akciich. Pfremysli nad tim, jak pfedat
majetek svym détem, a jsou proto ochotni vice
jeho fizeni prizpiisobovat jejich potifebam,” rika
Roman Kodéra, zastupce feditele privatniho ban-
kovnictvi J&T Banky.

Béhem covidové doby online konferenci si starsi
milionari také uvédomili, Ze modernimu svétu
a technologiim uzZ tolik nerozumi a berou mladé
shovivavéji. Na svém ndzoru, ze kryptomény byly
a jsou nafouknutou bublinou, ale nic neméni.

Unikatni vyzkum mezi nejbohatiimi Cechy a Slo-
vaky provadi J&T Banka a vydava jej jiz od roku
2011. Kodéra mluvil o tom, na ¢em bohati Cesi
vydélavali loni, do ¢eho investuji nyni nebo kde
vidi nejvétsi prilezitosti pro leto$ni rok.

Lonsky podzim, kdy probihal i sbér dat pro
Wealth Report, byli dolarovi milionafi ve vleku
pesimismu a hromadili hotovost, jaka panuje
nalada nyni?

Vidim zésadni proménu, kterou zpisobilo prede-
v8im otevreni ¢inské ekonomiky. Jesté v poloviné
prosince nebylo jisté, co se v zemi bude dit, hrozily
desitky miliont nakazenych a vlada nefekla, jaky
bude dal$i postup. A pak se po Vanocich najednou
Cina otevrela.

Pro¢ je pravé oteviena Cina tolik délezitd
a opadly i jiné obavy?

Kdyz se vratime do minulosti, tak v letech 2011
a 2012, kdy se Evropa potacela v dluhové krizi, to
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PRISTUP K INVESTICIM DO AKCII

(CESTI A SLOVENSTI DOLAROVI MILIONARI)

I Odpovida

@ Jak tento vyrok popisuje vas pristup k investicim do akcii? ((daje v %)

100
15 4 ‘@

Cz sK

DUleZit&jsi neZ na-
¢asovaniinvestice je
pro mé vybeér akcif, od
kterych Ize oceka-
vat v dlouhodobém
horizontu rdst.

Castecné odpovida

CZ SK

Investuji dlouhodobé
a nakupuji pravidel-
né, soucasny pokles
trh{ mé netrapi,
predpokladam, ze se
dfive ¢i pozdéji vrati
k rdstu a ja dosahnu
zhodnocen, které
vzhledem k mému
investicnimu ho-
rizontu prekona
inflaci.

I Neodpovida

CZ SK

Technologickému
sektoru patfi bu-
doucnost. Oceka-
vam, Ze po korekcich
na trhu se techno-
logicky sektor vrati
k rychlému rlstu
podobnému tomu
pred rokem 2022.

Cz sSK

Nemam ¢as si
0 akciich udrZovat
dostatecny prehled,
dam na doporuceni
odbornikd.

cz

Nejsem
ale podni
ja rozumir
ni, jini roz
aka
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byla pravé Cina a jeji poptévka, kterd pomohla po-
stavit ekonomiku na nohy. A nyni se ¢ekd podobny
efekt. Pokud Cina za¢ne znovu fungovat, bude se
cestovat, zlepsi se dodavatelské fetézce, pomuze to
svétovym ekonomikdm vyhnout se recesi. Zaro-
ven se zmirnila energetickd hrozba a také inflaéni.
Samozfejmé porad zlstava neznamou, jaky pres-
né vliv na inflaci bude znovuotevteni Ciny mit.

O cem se s vami bohati lidé nejcastéji bavi dnes?
Hlavné s nami fesi dlouhodobé cile, tedy jak in-
vesti¢ni portfolio funguje jako celek a jak ho na-
stavit. Tudiz se divaji na situaci optikou nékolika
let a v tomto horizontu pfemysli také nad tim, jak
inflaci porazit. Jeden $patny rok pro né neni za-
sadni.

Kdyz jsem si prochazel planované zmény v inves-
ticnich strategiich, ktefi bohati deklarovali, tak
nejcastéjsi odpovédi byla v podstaté neaktivita.

O neaktivitu $lo pfedevsim v kontextu toho, ze
nedélali Zddnda ukvapena rozhodnuti. Je to kone¢-
né znamka, ze se naucili investicni gramotnosti,
protoze védi, Ze zbyte¢né prodeje je nakonec staly
hodné penéz. Takze dnes uz jen obcas zavolaji, co
se bude dit. Navic se také nedostali do situace, kdy
museli reagovat na trzni vyvoj vynucenymi prode-

é PRINASIME DALSI DIL NASEHO SERIALU O CHOVANI
A NAZORECH CESKYCH A SLOVENSKYCH DOLARO-
VYCH MILIONARU, TENTOKRAT POHLEDEM RO-
MANA KODERY, ZASTUPCE REDITELE PRIVATNIHO
BANKOVNICTVI. V PRISTICH VYDANICH BANKOV-
NICH NOVIN M. ZJISTITE, ZDA MOVITI OCEKAVAJI
PRICHOD RECESE, JAK NAHLIZE)Ji NA SOUCASNOU
SITUACI V ENERGETICE, CO BUDE MIT NEJVETSI VLIV
NA TVORBU A UDRZENI BOHATSTVI CI JAK SE PRI-
STUP K INVESTICIM LIST MEZI GENERACEMI.

ji a zdsadné strategii ménit, protoze uz méli port-
folia postavend. Byli v médu vyckavani na dobré
investi¢ni prilezitosti, proto byla také vidét navy-
$end hotovostni slozka v portfoliich.

Predpokladam, Ze k néjakym rotacim v ram-
ci portfolii dochazet prece jen muselo. Jak re-

agovali bohati lidé na zmény drokovych sazeb
v ekonomice?

Je pravda, ze v dobé, kdy zacala americka central-
ni banka mluvit o zvySovani sazeb, k vybéru ziski
z tamnich akcii dochdzelo. Zaroven ale v tomto
obdobi uz vyrazné zvysovala sazby Ceskd ndrodni
banka, coZ se odrazilo vy$$imi troky jak na ter-

SK Cz SK CZz SK

investor, Soucasné pohyby | pfes pokles trhu

catel, jako natrzich promévy-  z(stavaji pro meé pri-
1 podnika-  tvafi kratkodobé, ale marnim investi¢nim
umi tfeba zajimavé investicni nastrojem akcie.
iim. prileZitosti.

CZ SK

Vybiram akcie spise
podle sektor(, nez
bych se zaméro-
val/a na konkrétni
spolecnosti.

D 4@
CzZ SK

Misto, abych hle-
dal/a jehlu v kupce
sena, koupim si celou
kupku —
investuji tedy
pasivné prostrednic-
tvim nakupu
indexovych fondd.

CzZ SK

Nedavné propady
na trzich pro mé
nepredstavuji ztratu
Ci zklamani, inves-
tuji totiz ve velmi
kratkych ¢asovych
horizontech.

a
D
CZ SK

Akcie jsou i pres vy-

kyvy jedina dlouho-

dobé rostouci slozka
mého portfolia.
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minovanych vkladech, tak u vynost statnich nebo
korporatnich dluhopist. Tudiz dochézelo k presu-
num v ptipadé, kdy tieba klient vidél, Ze se nékde
oteviela lepsi investi¢ni prileZitost. Asi nejvétsi
potencial v rdmci nedévné historie daného aktiva
se oteviel u dluhopistL.

Dluhopisy nebo terminované vklady jsou na-
stroji pomérné konzervativnich investicnich
strategii. Bohati proti inflaci bojovali tedy spise
konzervativné?

Mtize to tak ze zmén vypadat, ale musite brat port-
folio jako celek. Nadale bohati lidé drzi ve svych
investicich velké zastoupeni akcii, nemovitosti,
soukromého kapitdlu a dal$ich aktiv. Dluhopisy
zatadili vice pravé pro jejich nynéjsi potencial vy-
nost.

Kli¢ovou otazkou investorti do dluhopist nyni
je, jaké dluhopisy, co se tyce typu nebo splatnos-
ti, nakupovat?

Kratkodobé statni dluhopisy jsou porad zajima-
vé, nesou vysoky vynos diky vysokym trokovym
sazbam, takze porad zde vidime potencial. Mné
ptijdou zajimavé ceské korporatni dluhopisy, kde
jsou nyni u stfednédobych splatnosti - tfi az pét
let — Groky od osmi do deviti procent. Delsi dlu-
hopisy moc nikdo vydavat nechce, protoze panu-
je predstava, ze v horizontu jednoho az dvou let
sazby klesnou a situace se znormalizuje. Nicméné
asi vSichni chapeme, Ze navrat k nulovym sazbdm
v ekonomice, které jsme jesté nedavno zazivali,
nehrozi.

8  J&T PANKA NOVINY

Prlizkum probihal na sklonku roku 2022 ve spolupraci s vyzkumnou agenturou
Perfect Crowd. Jeho cilem bylo zmapovat investi¢ni chovani a Zivotni styl ¢eskych
a slovenskych dolarovych milionard, tedy osob, jejichz disponibilni majetek ma
hodnotu alespon 1 milion americkych dolar(.

Do prlzkumu se zapojilo 309 respondentt z fad dolarovych milionaft (192 Cechl
a 117 Slovaku). Data byla sbirana prostrednictvim online dotaznikd. Kvalitativni
pohled doplnily hloubkové rozhovory.

Cely priézkum je k dispozici na www.jt-wr.com.

Odkud brali bohati lidé penize na nové investi-
ce, z ¢eho navysovali hotovostni slozku v port-
foliich?

Vyuzili penize z nékterych projektd, z nichZ v mi-
nulém roce vystoupili, nebo $lo o slozku, kterou
maji dlouhodobé ptipravenou v ramci portfolia
na vhodné prilezitosti. Zaroven bych chtél pro
kontext fici, ze vét§ina dolarovych milionafa jsou
podnikatelé, kteti maji své firmy, a proto uvazu-
ji o pfesunech penéz Siteji. Nékteti si tieba také
naopak rekli, Ze nejvétsi ptilezitost je nyni v jejich
vlastnim byznysu, a tak je nechaji pracovat v ném.

Zni mi to, jako by se dolarovi milionafi chovali
proticyklicky a mijelo je stadovité chovani, které
se Casto vycita drobnym investorium. Kdyz se ale
podivame na jejich odpovédi, kdy méli v repor-
tu hodnotit, jak dobra je doba na investovani,
tak nalada byla nejhorsi od roku 2013. Jak to jde
dohromady s tim, co fikate?

Zde si myslim, Ze klicové je doba, kdy na otazky
odpovidali. Podzim roku 2022 byl velmi dynamic-
ky. Pretrvaval strach z vysoké inflace, nebylo jisté,
co bude s energiemi, Cina razila politiku nulové
tolerance covidu, urokové sazby v USA §ly prudce
nahoru. Dokonce v 1été i Evropska centralni ban-
ka uznala, Ze musi sazby zvy$ovat. Slo v tu chvili
o skute¢né souhrn negativnich informaci, kdy se
odpovédi sbiraly pfimo v jeho nejhlubsi fazi, tedy
v Fijnu, a klienti tak zfejmé vidéli riziko, ze se si-
tuace muiZe jesté zhorsit.

Jako nejlepsi investicni prilezitost pro rok 2023
vyhodnotili bohati lidé zahrani¢ni akcie, co
presné se mezi nimi skryva? Je to vyhradné ame-
ricky trh?

Vzdy se na portfolio divame z dlouhodobého po-
hledu, dosud nejlépe vychazely investice ve Spoje-
nych statech. Evropa za americkymi trhy zaostava
tfeba kvili nizkému zastoupeni technologickych
firem, které sice nabizi vy$$i riziko, ale dlouho-
dobé vyménou za vy$$i vynos. Uz na podzim lon-
ského roku vznikla ale zajimava ptilezitost dand
zastavenim riistu amerického dolaru jako bezpe¢-
ného pristavu, ¢imz se oteviraji prileZitosti na dal-
$ich trzich. Tudiz davd smysl v rdmci strategické
alokace prevést ¢ast kapitdlu na trhy s moznosti
vys$siho zhodnoceni. Vzhledem k prudkym lon-
skym vyprodejiim sem patii tfeba Cina.

Pokud Cina za¢ne znovu
fungovat, bude se cesto-
vat, zlep$i se dodavatel-
ské fetézce, pomiiZe to
svétovym ekonomikam
vyhnout se recesi.

Nejvice mé prekvapila statistika, ze akcie mély
vedle podnikani jeden z nejvétsich vlivii na zmé-
nu bohatstvi vasich klientt. Pfitom zména u ak-
cii byla pfevainé bud neutralni, nebo pozitivni,
to vsichni vasi klienti investuji do CEZ?

Viichni opravdu ne, ale jisty vliv CEZ mit mohl.
Vidim souvislost s tim, ze se akcie CEZ v dobé,
kdy vyzkum probihal, drzely jesté hodné vysoko
ve srovnani s rokem 2021. Neéktefi nasi klienti
drzi akcie napfimo, jini tfeba skrze nase podi-
lové fondy. Dal$im divodem spiSe neutrdlniho
nebo porzitivniho vlivu akcii na majetek muze
byt ménové zajistovani, které tlumilo ztraty. Cast
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klientti m4 téz investici ve fondu J&T ARCH IN-
VESTMENTS, ktery na hodnoté neztracel a plnil
svij cil uchovatele hodnoty. Nakonec mohl mit
ivliv fakt, Ze nas$i klienti drzi akcie vlastnich firem,
které se neobchoduji, a tudiz oni sami neprovedli
jejich devalvaci v souladu s vyvojem na trhu.

Jak se divaji nejbohatsi Cesi na déni na prazské
burze, at uz se to tyka bank, nebo pravé CEZ?

Z jejich pohledu se dostala do slepé ulicky, nebot
za poslednich $est mésicti doslo k tolika turbulen-
cim rozdmychanych vladou, Ze i kdyZ investori
védi, ze Ceské banky jsou kapitalové silné a pri-
pravené na recesi, tak vyckavaji. Pokud se budeme
bavit o CEZ, tak u néj ¢ekali, ze mtize dojit k ze-
statnéni a Ze uz se nelze ridit pouze fundamental-
ni hodnotou firmy, ale pravé i politickym rizikem.
S néjakou transformaci CEZ pocitaji.

Nerikam klientovi, ze
jeho napad neni dobry,
spiSe se bavime, jak by

s timto napadem mohlo
portfolio fungovat a jest-
li a kolik procent 1ze

na n¢j podle rizikovosti
napadu alokovat.

Zminoval jste uz ménové operace, jak zasadni
pro ceské dolarové milionare byly turbulence
na ménovych trzich?

Vyuzivali je a pomoci ménovych derivata proda-
vali eura na rok za 28 korun, jinak feceno dalo se
vydélavat na rozdilu urokovych sazeb mezi ¢eskou
a ekonomikou eurozdény. Nyni se sazby priblizu-
ji a potencidlni vynos klesd, ale v casti loriského
roku, kdy v Cesku byla sedmiprocentni sazba
a v eurozoné nulov, se dalo na podobnych ope-
racich vydélavat osm devét procent. Navic jsou
to podnikatelé a zpravidla maji ¢ast svych prijmi
v eurech, o to vice to pro né dava smysl. Také si
hojné brali Gvéry v eurech za nizké troky.

Zajimavy mi pfijde kontrast v pohledu na tech-
nologické akcie a na kryptomény. Zatimco
u prvnich vidi bohati Cesi prilezitost, krypto-
mény jako by zatratili. Pfitom se oboji pohybuje
v tandemu, co za tim je?

Hodné zalezi, koho se ptéte, kolik mu je let. Skepse
ptichdzi predevs$im ze strany star$i generace pod-
nikateld, ktefi vidi vSe velmi pragmaticky, chtéji
vidét, co muze véc prinést, jak to bude fungovat
a co je vysledna forma. Kryptomény jsou pro né
tézko uchopitelné a minuly rok v nich jen potvrdil
skepsi, Ze jde o nafouknutou bublinu, kterd kone¢-
né splaskla. Mladi lidé jsou jim naopak otevieni,
protoZe s témito technologiemi vyrustaji.

Kdyz za vami prijde nékdo s investicnim napa-
dem a moc se vam nepozdava, jak tézké je ho
usadit do reality?

Netikam klientovi, ze jeho napad neni dobry, spise
se bavime, jak by s timto ndpadem mohlo portfo-
lio fungovat a jestli a kolik procent Ize na néj pod-
le rizikovosti napadu alokovat. Je pak samoztejmé
rozdil, jestli ptijde nékdo s tim, ze chce akcie CEZ
nebo kryptomény. U prvniho se dokazeme bavit
o fundamentu, mame scénéfe, jak mize dopad-
nout jeho restrukturalizace. Jsou to nage domnén-
ky, ale porad jsou o néco opfené. U kryptomén
je to téz8i, porad jde o viru v néjakou vizi a my
nejsme schopni odpovédét na otazku, jestli jsou
kryptomény novy e-mail, internet, jestli se prosadi
za pét, deset, patnact let. V kazdém piipadé plati,
ze vidy jsou to penize investora, a proto to musi
byt on, kdo nakonec rozhodne.

Uz jste se nékolikrat dotkl kontrastu mezi mlad-
$i a starsi generaci dolarovych milionafa. Loni
mi vas kolega Vratislav Svoboda fikal, Ze mladi
na starsi generaci shliZeji pomérné spatra a ze je
to dané tim, Ze si mladi na trzich jesté nenabili.
Loni k tomu ale uz doslo. Pozorujete néjakou
zasadni zménu?

Pred lonskymi propady mladi investofi nechépali,
jak mohou lidé v generaci jejich rodict investovat
tteba do nemovitosti, kdyz oni drzi akcie a zhod-
nocuji majetek v fadech desitek procent roc¢né.
Jenze jak technologické akcie spadly, tak mladi
lidé dostali svou prvni velkou $kolu. A my nyni
sledujeme, Ze i mladi za¢inaji vyhledavat nemovi-
tosti, divaji se na dluhopisy a zacali mnohem vice
chépat pristup starsich investord. Uz pro né nejsou
dinosaury, ktefi jim nemaji co fict. Dokonce i lidé,
kteti vydélali podnikanim ve svété blockchainu, si
uvédomili, Ze ¢ast penéz maji mit v méné kolisa-
vych aktivech.

A starsi generaci posledni roky nijak nezméni-
ly? Ziji potad s tim, ze méli pravdu?

Priblizeni mladych i starSich investorti probéhlo
z obou stran. Starsi investofi zacinaji poprvé vy-
délavat ve vétsi mife i na akciich, opoustéji velmi
konzervativni strategie. Dosud hrél jasny prim
vlastni byznys. Star$i milionafi si také béhem co-
vidové doby online konferenci uvédomili, Ze mo-
dernimu svétu a technologiim uz opravdu moc
nerozumi, a zacali brat mladé shovivavéji. Také
premysli nad tim, jak pfedat majetek svym détem,
a jsou proto ochotni vice jeho fizeni pfizptisobo-
vat jejich potfebam.

Mezi drobnymi investory je popularni pasivni
investovani, z vyzkumu ale vyslo, Ze mu dolarovi
milionafi zrovna nedavéiuji. Cim to je?

Jsou to vétsinou podnikatelé, ktefi potebuji mit
véci pod kontrolou. Pasivni pristup je pro jejich
zivotni styl z principu cizi. Nerad bych ale tvrdil,
Ze pasivni investovani nedéva smysl nebo neni du-
véryhodné, nakonec ono uz tu par desitek let také
je. Osobné jsem rad, kdyz lidé za¢nou investovat
jakkoliv a pasivni investovani neni viibec $patny
zadatek. Naucite se pracovat s finan¢nim majet-
kem jako soucdsti celkového majetku. Dilezité je
investovat co nejdrive, protoze ¢im starsi jste, tim

Roman Kodéra

Na kapitalovych trzich plsobi uz 25 let.
Zacinal jako obchodnik s cennymi papiry
v ING. Nejvétsi ¢ast své dosavadni
kariéry stravil ve spole¢nosti Patria, kde
dohromady pracoval 15 let. Nasledné si
prosel privatnim bankovnictvim Wood
& Company Pracoval také pro banku
Creditas, Saxo Bank a nakonec v roce
2020 nastoupil do J&T Banky, kde je
nyni zastupcem feditele privatniho
bankovnictvi. Ve volném Case se vénuje
cyklistice, lyzovani, vysokohorskeé turistice
a moderni architekture.

mensi riziko si mazete dovolit podstoupit. Mladi
lidé at se vzdélavaji, cestuji, ale také uz néco in-
vestuji.

Z vyzkumu také vyslo, ze se bohati Cesi po-
mérné hodné vénuji sbératelstvi, liSi se pristup
mladsi a starsi generace?

Star$i investoti se dostavaji k uméni az poté, kdy
uz naakumulovali majetek. Mladi naopak Ziji
uménim uz dnes, je soucasti jejich Zivotniho sty-
lu. Hodnotny obraz v obyvéku je symbol statusu
stejné jako produkty od Applu nebo Tesly. Obrazi
galerie, mluvi o tom, co maji doma. Vychdzi nam,
Ze nejvice uméni nakupuji tficatnici, ktefi je ku-
puji od stejné starych umélct. Déno to bude asi
tim, ze v minulosti na trhu ani tolik uméni nebylo.
Naopak starsi investori chtéji klasiku, vyhledavaji
tteba Josefa Capka, ktery ale mladym uz nic ne-
rika.

Vy sam mate na Twitteru v profilu fotografii
Tyrannosaura rexe, sbirate kostry, nebo co vas
na dinosaurech fascinuje?

Loni mi bylo 50 let a oslavil jsem 25 let na kapita-
lovych trzich, tak uz mé vSude berou jako matado-
ra, ja fikdm dinosaura. Kostry nesbirdm, ale zmi-
néna fotografie je z kavarny v danské Saxo Bank.
Sedite tam, vysoko nad vami je ocas tyranosaura
a rikdte si, jak se obcas citime velci, a pfitom jsme
tak mali. Zaroven tu tito titani byli desitky milio-
ni let a adaptovali se na téz$i prosttedi nez my. My
jsme pritom ve schopnosti adaptace jako lidstvo
nesmirné dobfi a myslim na to, kdyz jsem ja nebo
klienti ptili§ pesimisti¢ti. Dokazeme jako lidstvo
nakonec na vée najit néjaké feseni. =

Text Davida Busty vznikl
pro Hospodarské noviny.
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Rok 2023

se zatim

nese

na viné euforie

Mame za sebou pres mésic a piil roku 2023 a investori do akcii
si oproti loniskému roku uzivaji doslova nirvany. Na trhu se
prosadil ndzor, ze vidime, Ze inflace zac¢ina zpomalovat, a to
investory nakoplo k akci. Podporeni Fedem, ktery zvedl sazby
o minimalni moznou miru, se na zac¢atku roku doslova vrhli

do nakupt.

Ptiliv novych penéz do akciovych fondu byl za po-
sledni roky nejvyssi, a tak je vidét, Ze se investori
nakonec zachovali spravné — pochopili, ze nizsi
ceny na investi¢nich instrumentech z dlouhodo-
bého pohledu znamenaji investi¢ni prilezitost.

Datilo se nadéle evropskym akciim, sektorové vy-
palily nahoru technologické akcie - ano ty, co byly
bity v roce 2022, a ano, ten sektor, o kterém jsme
tvrdili, Ze obrat povede pravé on. Ptidla uplnd eu-
forie podporena radou solidnich vysledki od jed-
notlivych spole¢nosti, coz v kombinaci s pozitiv-
nim sentimentem trhu vedlo k vy$§imu narustu,
nez by ¢lovek cekal. Tedy presné obracené vse, nez
co jsme zazivali v 2022.

Dostatek hotovosti, pocit, aby neujel vlak, nékde
mozna i zavirani short pozic, to ve stoji za ris-
tem v prvnich tydnech roku 2023. Je v8ak tento
vyvoj udrzitelny? Zvlast, kdyz po sobé nyni prisla
¢isla z americké ekonomiky, kterd ukazuji, ze in-
fla¢ni tlaky nadale pretrvavaji. A tak se mize stét,
ze po euforickém zacatku 2023 si daji akciové trhy
trochu oddych.

Podivejme se tedy na to, jak si staly jednotlivé ak-
ciové indexy od zacatku letosniho roku 2023: S&P
500 +6,24 %, SXE (Evropa) +12,69 %, Hang Seng
(HK) +4,74%, PX +16,44%, Nasdaq +12,62%.
PXKko je v ¢ele, to nebyva casto!

EVROPA S| STOJI PREKVAPIVE DOBRE

Prekvapivé dobfe se nadéle vyvijeji evropské ak-
ciové trhy a dalo by se s klidnym srdcem fici, ze
pravé Evropa byla tahounem pocate¢niho ristu
akciovych indext. Datilo se jak pramyslovym
vyrobctim (Airbus, Mercedes, BMW), tak finan¢-
nimu sektoru - banky a pojistovny, to vSe bylo
podporteno solidnimi vysledky za posledni kvartal
minulého roku.
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Mercedes i Porsche pridaly vice nez +20 %, Volks-
wagen cca 13 %, z téch akcii, co mame v portfo-
liu, bych zminil Allianz a Société Générale (+18
%). Postupné jsme snizovali s riistem ceny vahu
téchto tituld, prece jen rist nam prisel dost rychly
a prudky a nemyslime si, Ze je v§echno na akciich
a predevsim na evropskych akciich jen razové.

Investori pochopili,

Ze nizsi ceny na inves-
ticnich instrumentech

z dlouhodobého pohle-
du znamenaji investi¢ni
prilezZitost.

To, ze optimismus zde je velky, vSak ukazuje rist
feckych akeii, které jsou takovou ,,pakou na evrop-
ské akcie, pokud bych mél udélat néjaké prirov-
nani. V dobé propadu klesa aténsky index rychleji,
naopak v dobé optimismu je tazen nahoru kupci,
ktefi vidi, Ze ndsobky na tomto trhu jsou oproti
vice zapadni Evropé nékolikandsobné nizsi a na-
biraji pozice. To se presné stalo nyni, participu-
jeme na tom pres akcie Alpha Bank (letos +38 %)
a producenta podmotskych kabelil a potrubi spo-
le¢nost Cenergy (+32 %).

Ukazuje se tak, Ze ma smysl evropské akcie ob-
chodovat, mit je v portfoliu, ale i zde je potfeba
postupovat selektivné. Jde predevsim o priamyslo-
vou vyrobu s vy$$i marzi, luxusni produkty nebo
vyrobky, kde ve svété neni moc velkd konkurence

(tfeba pravé Airbus). V neposledni radé se k ristu
konec¢né odhodlaly telecomy, které byly fakt sraze-
ny na velmi nizkou Groven a kupci si jich v posled-
ni dobé v8imli, nahoru tak jde kone¢né Telefonica,
ale i Orange a Vodafone.

AKCIE VALKU ZASADNE)I NEZACENUJT

Blizi se ndm v$ak neblahé vyro¢i invaze Ruska
na Ukrajinu, trochu jsme se bal, s ¢im ptijde Rusko
k prvnimu vyro¢i, nyni spi§ mam obavu z dlouho-
dobéjsiho zakonzervovani konfliktu a nemoznosti
se posunout vyraznéji ani na jednu, ani druhou
stranu. Rusko evidentné nechce riskovat vyssi
zatazeni letectva do vale¢ného konfliktu, zfejmé
z obavy z vy$$ich ztrat tohoto drahocenného arti-
klu, Ukrajina vzdoruje uspésné diky své motivaci
branit svoje tzemi a podpore dodavek zbrani ze
Zapadu, otdzka vsak je, zda to sta¢i na néjakou
vyraznéjsi ofenzivu smér vychod, to si myslim, ze
ne. Takze budeme pokracovat v sou¢asném stavu,
coZ je pro obyvatele Ukrajiny $ilend patova situa-
ce a muze trvat vyrazné déle, nez jsme si mysleli.
Ano, trhy si na to jiz zvykly, vlastné viibec nyni
nijak zdsadné valku nezacenuji, asi by se to stalo
jen pti vys$$im vyhroceni konfliktu.

ZAJIMAVE TITULY NA PRAZSKE BURZE

Mtuizeme se posunout k nam, kde od zacatku roku
prazska burza pékné posiluje tazena bankami
a jiz tolikrat zmifiovanym CEZem. Erste se svez-
la na euforii zdpadnich bank, dodala solidni ¢isla
a po rustu nad 830K¢ jsme trochu pobrali zisky.
KB predvedla také velmi dobra ¢isla a pékny navrh
dividendy (60 K¢&). Zde nam ptijde cena na trhu
ne uplné docenéna, a proto jsme ¢ast volnych pro-
stfedkdt do KB alokovali a navysili tak vahu této
pozice na pozici ¢islo 2 v J&T Opportunity.

Moneta je takovym mym vnitfnim cernym
koném, kde jsme od 72K¢ posupné poctivé bu-
dovali pozici v J&T Dividendu, kdyz ¢isla a navrh
dividendy 8 K¢ na akcii podpotily nasi myslenku.
Navic jen nutno pfiznat, Ze je to posledni banka
v Cesku, o kterou je mozné trochu svést boj, zdjem
o ni ur¢ité mezi domdacimi investi¢nimi skupinami
je, to potvrdil i Pavel Tyka¢ ve svém rozhovoru,
a tak neni dtvod si akcie Monety nepodrzet na-
ddle v portfoliu. Lehce jsme navysili i akcie Ceské
zbrojovky, které jsou nyni trochu stranou z4jmu,
a je tam slabsi likvidita, ale myslim, ze potencial
zde jesté vycerpany rozhodné neni.

DENI NA AMERICKEM TRHU

Pojdme zpét do Ameriky, kde se toho od zac¢atku
roku udadlo také dost. Hodné se investofi soustte-
dili na velké big techy, kde se nejdtive na zacitku
roku dostal pod tlak Microsoft. Analytik UBS vy-
razné snizil cilovku a predikoval snizeni dynamiky
byznysu v oblasti cloudu. Dopad to mélo pomérné
velky, akcie Microsoftu klesaly pod ceny 230 USD
za kus. Nalada se v§ak zménila po pomérné dob-
rych reportovanych ¢islech a predev$im po ozna-
meni Microsoftu o investici do OpenAl (chatGPT
technologie).
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Vypadalo to, Ze v tomto sektoru si Microsoft budu-
je naskok pred svymi konkurenty, a to predev$im
pred Googlem. Musim fict, Ze jsme od zacitku
roku zacali Google do Microsoftu switchovat, pre-
devs$im vsak z diivodu poklesu ceny Microsoftu,
placeni dividendy a pro mé konzervativnéjsiho
byznysu oproti Googlu, ktery je vice vystaven eko-
nomickym vykyviim a recese by na néj dopadla
tvrdéji nez na Microsoft. Paradoxné o ChatGPT
technologii jsem si precetl aZ poté, co Microsoft
oznamil akvizici, a tak jsme v tomto sméru méli
spise vice §tésti, nez Ze by to bylo planované. To je
tak, kdyz ¢lovék neni aplné top fanouskem a znal-
cem nékterych sektortl. Zistavame tak vice preva-
zeni do Microsoftu.

Applu se zatim vyhybam, rist od zacatku roku mi
neumoznil nastup do tohoto titulu, byl jsem pripra-
ven kupovat nize. Extrémné nds potésila Meta, kde
jsme mezi 180-195 dolary zredukovali nasi pozici
o ptilku, kdyZ ndm rust po vysledcich prisel az moc
euforicky. PrestoZe byl podpofen nejen lepsimi ¢is-
ly a sdzkou na efektivitu a uspory, ale i pozitivnim
sentimentem trhu. Tak to holt na akciich chodi,
viz propad na konci fijna pti $patném sentimentu
a nyni to byl pravy opak. Ano, buyback za 40 mld.
dolart je také pozitivnim signalem. Ale za nds Meta
dosla na cenu, kde jsme ji vidéli vyrazné pozdéji,
proto silné redukce vahy v portfoliu.

V ASII PADAJI COVIDOVA OMEZENI

Zajimavy byl i vyvoj na asijskych trzich, pfedev$im
v Hongkongu, kde se zacatek roku nesl v uplné
euforii z odstranéni covidovych omezeni. To mélo

vliv i na sektory na dalsich trzich, kdyz predevsim
firmy spojené s cestovanim a ubytovdnim pro-
$ly ndkupni vlnou - Airbnb, letecké spole¢nosti,
cestovni kancelate, vyrobci letadel a navazanych
odvétvi. V poslednich dvou tydnech jiz euforie
opadla a prisel navrat k realité a pokles rady akcif
obchodovanych v Hongkongu. Nechce se mi ale
nyni pozici néjak vyrazné navySovat (drzime Ali-
babu, DIDI a BNP China Equity fund).

S cestovanim se vaze i naSe pozice v Airbnb, kte-
rou jsme poctivé budovali od roku 2021 a aktivné
jsme s ni pracovali. Potvrdilo se nase ocekavani,
7e Cisla Airbnb i za posledni kvartal budou silna
v¢etné pozitivniho vyhledu na 2023, véfili jsme
v moznost zisku za 2022, a to se nam potvrdilo.
Riist akeif az nad 140 USD prisel po vysledcich,
mirné jsme redukovali, ale v poslednich dvou
dnech byla akcie opét jiz pod tlakem, kdyz tfeba
Goldman Sachs sundal cilovku pod 100 a dal do-
porucenti sell. Tak v tom se s nimi neshodnu a MS
(tedy Michal Semotan) si mysli, Ze rok 2023 bude
dal$im silnym rokem pro Airbnb, coz se zdkonité
projevi v cené akcie - ja bych vidél moznou cenu
v leto$nim roce klidné na urovnich 150-160 USD.

SPEKULACE NA VYKOUPENI CEZU

Na zavér jsem si nechal CEZ. Akcie CEZu zacaly
od druhé pilky ledna silné rast, sami jsme fikali,
ze okolo ceny 800K¢ a niZe maji v sobé zacené-
ny véechny negativni scénare. Evidentné to nékdo
silny pochopil také a nasel dostatek prostredku
na to, aby si pozici vybudoval. Pravdépodobné
jsou v tom spiSe logicky domdci investori, zahra-

nici po chaosu od nasi vlady v loniském roce spise
prodava a tési se z toho, ze prisel néjaky rust.

Co se tedy déje? Spekuluje se nadale na vykoupeni
akcii CEZu statem, ptipadné jeho dalsi rozdéleni.
I'sam premiér tuto myslenku neustale zivi. Otazka
je, jestli vée probéhne, jak to probéhne a za jakou
cenu. Dosli jsme tak daleko, Ze tak, jak nyni fun-
guje CEZ, neni efektivni ani pro stét, ani pro ostat-
ni akciondfe. Stat nds feze na danich ptes windfall
tax, ale on si mysli, Ze mu zase blokujeme spoustu
jinych véci, co by s CEZem chtél délat. Upozormiu-
ji, Ze je rok 2023, mame pravo na soukromé vlast-
nictvi a stéle se nékdo do minoritnich nestatnich
akcionaru navazi - to je pro mé nepochopitelné.

Takze ptijde stat s férovou nabidkou odkupu a ko-
lik je tato férova nabidka? Uz jen to, Ze znalec za-
pocita do ocenéni vysledky po windfall tax, je pro-
sté prasarna na druhou. Ale v poradku, zklidnim
emoce a ¢ekam, s ¢im prijdou. Po zku$enostech
z predchoziho roku a toho, co unikne do médii -
viz LexCEZ - nemam velké ocekdvani — ¢ekdm
1200 az 1300 korun a nemyslim, ze se do¢kdme
dividendy. Ale i tak cena pod 1000K¢ tedy dava
smysl k dokupu pozic. Ceny elekttiny zde dlou-
hodobé vyssi ztistanou, a tak kdyby odkup nepro-
béhl, z pohledu hospodareni dava smysl byt long
v CEZu jesté vyssi!

No, nechme se prekvapit, je jasné, ze pokud by
k odkupu doslo, bude to rdna pro prazskou bur-
zu... Skoro smrtelnd. Proto Zaddm vladu, dejte
emise, co nepotfebuji byt statni, privatizovat pres
prazskou burzu - za¢néme Budvarem a Leti$tém
Prahal

JAK SE SE VSIM POPASOVAT

Rozhodné to je na to, jit vice do hotovosti, nic ne-
roste do nebe a nartisty na nékterych akciich jsou
opravdu vysoké, mozna i neadekvatni. Navic ¢isla
v posledni dobé indikuji, Ze boj s inflaci bude jesté
tézky a mozna del$i, nez si myslime. A ano, ma-
zeme fungovat s vy$§imi sazbami dfive a s vyssi
urovni inflace, tak to asi i bude. Ale akciové trhy
nacenily v poslednich tydnech az moc optimistic-
ky scénaf, proto je ur¢ity oddech na misté a na pri-
padnou korekei si chceme pockat. Ale rozhodné
se nepoustim do shortii pozic ¢i indexd, jsme long
term investofi, kupujeme, co ndm prijde dlouho-
dobé vhodné, a k tomu si obcas zaspekulujeme,
kdyz se na trhu objevi vhodna ptilezitost.

Takze klidnou a chladnou hlavu v investicich i na-
dale, nenechte se unést rychlymi emocemi, zkuste
se na vée podivat ve vétsich souvislostech a v del-
$im c¢asovém horizontu. To podle mého nazoru
dava smysl. Hodné $tésti v investicich! =

Michal Semotan
Portfolio manazer

: ,‘» J&T Investi¢ni spole¢nost
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NEMOVITOSTI

Ceny nemovitosti
zacinaji klesat. Zatim
jen tech starsich

Realitni trh se dostal do bodu, kdy ceny nemovitosti zacaly po mnoha letech klesat,
v Praze uz spadly priblizné o 8 %. Kvili nedostupnosti bydleni naopak rostou ceny
najmu. Investori se vSak zatim vyrazného zvySeni ndjemniho vynosu nedockali.

Rist cen reziden¢nich nemovitosti
neprerusované stoupal jiz od roku
2014, k ptekvapeni vSech nabral riist
jesté vétsi obratky béhem dvouletého
covidového obdobi. Nyni prestaly
ceny byt nejen stoupat, ale dokonce
ve vétsiné krajskych mést zacaly vy-
raznéji klesat. S ¢asovym odstupem
tyto udaje potvrdi a blize specifikuje
Cesky statisticky urad, pokles cen uz
je na trhu ale znatelny.

V Ceské republice byl rist cen
nemovitosti od roku 2014 jeden
z nejvyssich v Evropé, od té doby
se u nas ceny byti zdvojnasobily.
K jisté korekei v8ak zacalo dochazet
od loniského 1éta. ,Tato korekce je
samozfejmé oproti tomuto obrov-
skému ristu za uplynulych osm let
mald, zatim napriklad v Praze ceny
bytt klesly asi o 8 %,“ fikd analytik
J&T Banky Pavel Ryska.

VOLNE PENIZE
SMEROVALY | DO REALIT

Posledni zdravou korekci prosel trh
mezi lety 2000 az 2014, kdy doce-
la znatelné klesly ceny bytt. V roce
2014 prisla hospodarska konjunktu-
ra, ktera byla v Ceské republice po-
mérné vyrazna a prispéla k poptavce
po vlastnim bydleni. Hlavnim fakto-
rem rustu cen v8ak bylo néco jiného.
Ceskd ndrodni banka zhruba v té
dobé zapocala s devizovymi inter-
vencemi, které do ceské ekonomiky
napéchovaly 100 miliard korun. Tyto
penize se logicky musely nékam roz-
mistit. Nejprve se dostavaly do stat-
nich dluhopist, pak do podnikovych
a postupné vstoupily i do realit. Tyto
penize tedy tladily ceny realit naho-
ru.
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Podobné intervencni programy by-
chom nagli i v jinych evropskych ze-
mich, Cesk4 republika viak méla v té
dobé velmi nizkou nezaméstnanost,
takze banky ochotné a ve velkém
poskytovaly hypotéky. ,Bankovni
sektor byl zdravy, nemél zadné po-
tize, tudiz se necitil v poskytovani
hypoték ni¢im svazovany. Klienti se
splacenim hypoték neméli problém,

a tak bankdm se pijcovani penéz
ve velkém vyplacelo,“ konstatuje Pa-
vel Ryska.

POKLES ZATIM JEN NEKDE

Ceny nemovitosti v8ak zatim nekle-
saji rovnomérné. Pokles se netyka
novych byt od developeri, zde lze
zaznamenat spiSe stagnaci. Ke zmi-

fovanému poklesu o 8 % doslo spise
u star$ich bytd nebo u bytt s néja-
kym ,handicapem® Tim muze byt
kromé stdfi nemovitosti stav pred
rekonstrukci nebo vétsi vzdalenost
od verejné dopravy.

Duvodem poklesu cen hlavné u star-
$ich byt je pak skute¢nost, ze za-
jemci o né si vétSinou musi pozadat
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o hypotéku, protoze nemaji dostatek
hotovosti k nakupu. A hypotéky jsou
nyni pro mnohé zdjemce nedostup-
né. Naopak nové byty od developert
si Castéji porizuji lidé, ktefi maji vy-
soké uspory a jsou schopni tuto ¢ast-
ku zaplatit v hotovosti.

UROKOVE SAZBY JESTE
ZUSTANOU VYSOKE

Predikovat dal$i vyvoj na nemo-
vitostnim trhu je trochu vésténim
vidéli, za kolik se bydleni prodava-
lo v minulych letech, se s cenou jit
dolt nechce, zdjemci o bydleni vsak
pti soucasnych vysokych drokovych
sazbach hypoték na né nedosahnou.
Voditkem by proto mohly byt pravé

urokové sazby a déni na hypote¢nim
trhu.

V lonském roce stouply sazby uro-
kovych mér u hypoték na vice nez
trojnasobek — ze 2% na soucasnych
6,3%. ,My se domnivame, Ze vzhle-
dem k sazbam, které drzi Ceskd na-
rodni banka, tyto sazby jesté dlouho
dolt neptjdou. Podle nageho nézoru

bude Ceska narodni banka sazbu ko-
lem 7% drzet jesté dlouho, pravdé-
podobné az do konce leto$niho roku.
Tim padem bude stile maly zdjem
o hypote¢ni Gvéry, a dokud nebude
na trhu dostatek penéz, nebudou
ceny nemovitosti jesté stoupat. K ob-
ratu tedy jesté v nejbliz$i dobé nedo-
jde a muzeme spiSe ocekavat dalsi
pokles cen,“ uvadi Pavel Ryska.

Kdo si bral hypotéku v roce 2008,
platil obdobnou vysi urokd jako
stavajici zdjemci, nemovitosti trh se
vsak kvili tomu nehroutil. V ¢em
je tedy rozdil? Urokova sazba je jen
jednou proménou, ktera ovliviuje
vy$i mési¢ni splatky hypotéky. Tou
druhou je samotna cena kupované
nemovitosti. ,,Pfed 15 lety jsme byli
nékde na poloviné, mozna dokonce
tretiné cen nemovitosti, takze v té
dobé byla mési¢ni splatka mnohem
unosnéjsi,” vysvétluje Ryska.
RODINY NA HYPOTEKU
NEDOSAHNOU, NAJMY
ROSTOU

Analyza ceského reziden¢niho trhu
jiz ukdzala, jak je v soucasnosti hy-
poteéni tvér pro mnoho domécnosti
nedostupny. Modelovym prikladem
je, kdyz si dva lidé s priimérnym pla-
tem vezmou v Praze hypotéku na byt
o plose 70 metrt ¢tvere¢nich. Uvér
zadaji na 80% ceny bytu. Mési¢ni
splatka hypotéky by u nich ¢inila pfi-
blizné 55 tisic K¢, coz by predstavo-
valo dvé tfetiny jejich mési¢niho roz-
poctu, tedy obrovskou z4téz. Mimo
Prahu, kde jsou ceny nemovitosti
niz8i, by avér spolkl témér 40 % mé-
si¢niho rodinného rozpoctu. Pokud
by $la tato prazska rodina do ngjmu,
platila by mési¢né za bydleni ptibliz-
né polovi¢ni ¢astku.

U ndjmt je v tuto chvili vyvoj tplné
jiny nez u cen nemovitosti. V lon-
ském roce mezirocné stouply ceny
najmt priblizné o 12%, v Praze to
bylo dokonce o 18 %. ,,Hlavnim dii-
vodem, pro¢ jdou ceny ngjmu na-
horu, je pravé zdrazovani hypoték.
Mnoho lidi by si dfive vzalo Gvér
a koupilo by si vlastni bydleni, nyni
se vak musi poohlédnout po bydle-
ni ndgjemnim. Mnozina poptavajicich
najemni bydleni se tedy rozsifila, na-
vic na podzim vstoupila na nemovi-
tostni trh fada imigrantd z Ukraji-
ny,“ popisuje Pavel Ryska.

V leto$nim roce zatim ceny ngjmu
stéle stoupaji a da se predpokladat,
ze tento trend bude jesté néjakou

dobu pokracovat. Pomérné speci-
fickd je obvykle situace v Praze. Za-
timco v dobé covidové v roce 2020
v krajskych méstech najmy stagno-
valy nebo mirné rostly, v Praze se
propadly, a to proto, Ze z prazského
centra zmizeli turisté. Majitelé bytd,
ktefi davali své byty do platforem
typu Airbnb, je pak zacali radéji na-
bizet k dlouhodobému podnéajmu.
Nabidka bytt na trhu tedy kréatko-
dobé stoupla, kdyz vsak turisté za-
¢ali Prahu zase navtévovat, majitelé
byt se do platforem kratkodobych
podnajm vratili, a na trhu se tak se-
$la velka poptavka po najemnim by-
dleni a mald nabidka bytt, coz ceny
$ponuje nahoru.

I kdyZ ceny najmu stoupaji, vynos
z investicniho bydleni neni zatim
prilis vysoky, coz je jisté dédictvi mi-
nulosti. ,Ty dlouhé roky, kdy jsme
vidéli prudky riist cen nemovitosti
a velmi vlazny rist ndgjma, zpusobily,
ze najemni vynos klesd, protoze in-
vestofi si pofizovali byty za stéle vys-

proto je investor ochotny v téchto
méstech akceptovat podstatné nizsi
najemni vynosy,“ uvadi Pavel Ryska.

SCHOPNOST SPLACET
ZATIM NEKLESA

Pokud se md nyni zdjemce o bydleni
rozhodnout mezi najemnim bydle-
nim a hypotékou, voli spiSe najem,
protoze pri shodné metrdzi bytu
za néj vydd mésicné priblizné jen
polovi¢ni ¢astku. I kdyz hypotéka
s sebou na rozdil od ndgjmu nese po-
stupné budovani svého vlastnictvi,
uvazuji lidé spi$e racionalné a vyso-
kého zadluzeni se obévaji.

Tato rozhodnuti se odrazeji i na &is-
lech poskytnutych hypoték. Zatim-
co v 1été 2021 se mési¢né poskytlo
v Ceské republice asi 55 miliard ko-
run na hypotékach, v soucasné dobé
je to pouhych sedm miliard. Tento
krok byl vynuceny Ceskou narodni
bankou, ktera zvySovanim troko-
vych sazeb chtéla omezit inflaci.

Duvodem poklesu cen hlavné

u starsich byt je pak skutecnost,

Ze zajemci o né vét§inou musi pozadat
o hypotéku, protoze nemaji dostatek

hotovosti k nakupu.

§1 a vyssi ceny, ovSem ndjem nerostl
adekvatnim zptsobem,“ ptibliZzuje
situaci Ryska.

Néjemni vynos tedy pred pandemii
prili§ nerostl. Ve vét$iné mést mimo
Prahu ¢inil okolo 5%, kdyz pak bé-
hem pandemie vystfelily ceny byta
nahoru, snizil se na pouha 4 %. Nyni
se karta pro investory kone¢né obra-
ci a ndjemni vynos stoupd na 4,5 %,
coz ale stale neni ve srovnani s jiny-
mi investi¢nimi ndstroji mnoho.

V Praze je pak kviili vysokym cenam
pohybuje se kolem 4 %. O néco lépe
si vedou treba Karlovy Vary nebo
Usti nad Labem, kde mtizeme vidét
najemni vynos okolo 6%. Investori
si totiz do ndjmu zapocitavaji riziko-
vou ptirdzku napriklad za vys$si neza-
méstnanost v regionu. ,,V Praze nebo
v Brné jsou tato rizika minimalni,

»Nemovitostni trh bude priduseny
fadu mésict, objem poskytovanych
hypoték zustane letos jesté velmi
maly. Mizeme dokonce ocekavat,
vych hypoték za uplynulych deset
let,“ predikuje Pavel Ryska.

Radu lidi ¢ekd v nejblizsi dobé re-
financovani uvéru, a to za jiz vys$si
urokovou sazbu, presto se diky ex-
trémné nizké mife nezaméstnanos-
ti neptredpokladd, ze by tyto vyssi
splatky nebyli schopni splacet. Pla-
tebni disciplinu si tedy velmi pravde-
podobné zachovaji a banky si udrii
svou stabilitu.s
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J&T FAMILY OFFICE

S rokem 2023 vstoupila v platnost novela zakona o danich z pfijmt a zdkona o DPH
a dalsich souvisejicich zakond. VSechny dilezité zmény jsme pro vas shrnuli do

jednoho prehledného ¢lanku.

Pojistné

Celkova Pojistné na verejné

mésicni pausalni Dan na dtichodové zdravotni

zaloha z piijma pojisténi pojisténi

I. pAsmo 6 208 K¢ 100 K¢ 3386 K¢ 2722 K¢
Il. pAsmo 16 000 K¢ 4963 K¢ 7 446 K¢ 3591 K¢
IIl. pasmo 26 000 K¢ 9320 K¢ 11388 K¢ 5292 K¢

Na zakladé novely doslo k rozsifeni poplatniki,
kteti mohou vstoupit do rezimu pausalni dané, a to
z dosavadni hranice 1 milionu K¢ na 2 miliony K¢.
Zaroven byly zavedeny tfi kategorie pausalni dané.

»Do prvniho pasma se mize pfihldsit poplatnik,
jehoz ptijmy ze samostatné ¢innosti nepiesahly
za predchozi zdaniovaci obdobi 1 milion K¢, a dale
poplatnik s piijmy ze samostatné cinnosti az
do vyse 1,5 milionu K¢, pokud alespori 75 % téchto
prijmu tvori ptijmy ze zemédélské vyroby, lesniho
a vodniho hospodafstvi, prijmy ze Zivnostenského
podnikani femeslného nebo z jiného Zivnosten-
ského podnikdni,“ vysvétluje Katefina Rasovska,
spravkyné majetku z J&T Family Office. Dale se
do prvniho pasma muze prihlasit poplatnik s pti-
jmy ze samostatné ¢innosti az do vyse 2 miliont
K¢, pokud alespon 75 % téchto prijmu tvori prijmy
ze zemédélské vyroby, lesniho a vodniho hospo-
darstvi nebo prijmy ze zivnostenského podnikani
femeslného.

Druhé pasmo je opét limitovano tim, ze prijmy
za predchozi zdanovaci obdobi nesmi presahnout
urcitou hranici, tentokrat 1,5 milionu K¢, a to bez
ohledu na to, z jaké samostatné ¢innosti pochdzeji.
»Zvy$eny limit 2 miliony K¢ plati také pro poplat-
niky, kteti méli 75 % prijmi ze zemédélské vyroby,
lesniho a vodniho hospodafstvi nebo prijmu ze
zivnostenského podnikani femeslného nebo jiné-
ho zivnostenského podnikani,“ uvadi Rasovska.

Do tfetiho padsma se mohou ptihlasit vsichni po-
platnici, ktefi splnili podminky vstupu do pausal-
niho rezimu a jejich ptijmy ze samostatné ¢innosti
nepresahly 2 miliony K¢.
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Poplatnik muze v prubéhu zdanovaciho obdobi
pasmo ménit. Pokud splni podminky pro nizsi
pasmo, mize podat oznameni o zméné. Na za-
kladé tohoto ozndmeni mu bude dan prepocte-
na podle niz$iho pasma a vznikne mu preplatek
na dani z ptijmi fyzickych osob. Vyse pojistného
na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi zi-
stavd stejna, nelze ji zpétné vypocitat podle nizsi-
ho pasma pausalni dané.

Naopak v ptipadé prechodu splnéni podminek
pro vyssi pasmo ma poplatnik povinnost toto
oznameni podat. Pokud toto ozndmeni nesplni,
bude pau$alni rezim ukoncen. Poplatnik bude
muset podat danové priznani a prehledy na so-
cialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi.

Od 1. ledna 2023 doslo ke zvy$eni limitu pro re-
gistraci jako platce z dosavadniho 1 milionu K¢ na
2 miliony K¢ za dvandct mésicti po sobé jdoucich.

Stavajici platci dané, jejichz obrat za dvanact
po sobé jdoucich mésici nepresdhl ¢astku dvou
miliont korun, miiZou pozédat o zru$eni registra-
ce k této dani. ,,Tento krok ale neni vzdy vyhodny.
V zéavislosti na ¢asovém testu hrozi, ze budou mu-
set ¢ast odpoctl vratit finanénimu dfadu,” upo-
zornuje Rasovska.

Fyzickym osobdm, které nadale ziistanou platci
DPH, spole¢nostem s rucenim omezenym, které
maji pouze jednoho spole¢nika (fyzickou osobu),
a kvartdlnim platcim DPH se zaroven snizi poku-

ty za prohresky u kontrolnich hldseni, a to na po-
lovinu. Zaroven se prodluzuje lhita pro podani
nasledného kontrolniho hléseni na 17 dnt do do-
ruceni vyzvy od spravce dané.

Od zacdtku roku rovnéz doslo k rozsifeni osvo-
bozeni bezuplatnych prijm, a to o piijem fyzické
osoby v podobé beziplatného nabyti spoluvlast-
nického podilu k nemovité véci od obce nebo
od jiného poplatnika, jehoZ je obec ¢lenem nebo
ztizovatelem, za predpokladu splnéni dvou pod-
minek.

»Musi se jednat o bytové domy postavené mezi
lety 1995 a 2007 v ramci dotace ze Statniho fondu
rozvoje bydleni nebo z programu podporujiciho
vystavbu ndjemnich byta a technické infrastruktu-
ry, a to u domd, u nichz doslo k zavazku obce, aby
po uplynuti 20 let pfevedla sviij podil bezuplatné
nebo za jednu korunu zpravidla na bytové druz-
stvo. Osvobozeni se vztahuje pouze na tu ¢ast by-
tového domu, na kterou byla poskytnuta dotace,”
ptiblizuje prvni podminku Rasovskd. Druhou
podminkou je, Ze se jedna o prvni prevod. =

Kdo mU{ze vstoupit
do pausalniho rezimu

- Osoba samostatné vydélecné cinna.

- Neni platcem DPH.

- Neni spolecnikem veFejné obchodni spo-
le€nosti ani komplementafem komandit-
ni spole€nosti.

- Krozhodnému dni nevykonava ¢innost,
ze které plynou pfijmy ze zavislé ¢innosti
(mimo ty pfijmy, u kterych se vybira dan
srazkou).

- Vy3e pfijmu z kapitalového majetku
nesmi pfesahnout 25 000 K¢.

- Musi podat v€as oznameni o vstupu do
pausalniho rezimu, tedy do 10. dne dané-
ho roku.



NECHCEME
PENILE.

Darujte svou pozornost a sdilejte
nase prispévky na sitich.

Jdéte na

8000DUVODU.CZ

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

Vv ustavni péci a nemélo by. Pomozte
nam to zménit. Kazdé dité ma pravo
vyrustat v rodiné.
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Zvykejme si
na vysoké ceny

V energetice

Abychom pochopili, kde se jako Cesko pravé ted v energetice
nachazime a jaky lze ocekavat dalsi vyvoj, je nezbytné si

zopakovat zaklady, a to dekadu az dvé nazpatek.

Energetika vzdy byla sektor s velkou
setrva¢nosti a potfebou dlouhodo-
bého planovani. Dne$ni zdmér v kla-
sické elektroenergetice investovat
totiz nerozkvete dfive nez za deset
¢i dvacet let. To je pravdépodobné
ten nejvice matouci moment, ktery
vyvolava otfesy a obavy v celé Ev-
ropé a i v Cesku, aniz by byl plné
pochopen. To, co nyni v elektroener-
getice sledujeme, neni nic jiného,
nez pokus o ,zkracovani“ smérem
k novému idedlu v duchu uz legen-
darnich Posttizin. Zkracovani v po-
dobé rychle realizovatelnych inves-
tic do OZE spole¢né s transformaci
elektroenergetiky k nizkoemisnim
zdrojiim, ochrané klimatu.

Pred padesati lety se v Evropé rozjela
jedna z nejvétsich investi¢nich vln,
energeticka tsunami, na které Evro-
pa stavi svou minulou, ale i dne$ni
prosperitu. Od $edesatych do de-
vadesatych let se postavilo na obou
stranach tehdejsi opony v Evropé
pfes sto jadernych reaktort. Domi-
novala Francie, Némecko, Britdnie,
ale pozadu nezaostaval ani socialis-
ticky vychodoevropsky blok vcetné
Ceska. Cesko z toho dodnes &erpa
velkou vyhodu, protoze ptivodné
¢tyfi, nakonec dva sovétské reaktory
v Temeliné zapocaté v osmdesatych
letech se po velkych zménach do-
koncily az na pocatku nového sto-
leti. Tim se zatadily mezi posledni
dokoncené z té doby a soucasné tim
zajistily nasi energetiku na desetileti
dopfedu i v novém stoleti.

Dalsi déjstvi, které zahybalo ¢eskou
energetikou, zapocalo pred dvaceti
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lety. Nejprve byla spusténa jadernd
elektrarna Temelin a v roce 2004
Cesko vstoupilo do EU. N4§ vstup
do EU byl v tomto sméru mimo-
fadné naivni. Uvéfili jsme garanci
svobodné volby energetického mixu
a nedomysleli, Ze onen mix budou
urcovat jiné faktory nez pfani nasich
politikt a jejich zamyslenych strate-
gii. Bohuzel v tomto pokracujeme
dodnes.

to ptripodobnil. Zatimco v ménové
politice se dlouhodobé vyhybame
vstupu do eurozony, tak v energetice
uz jsme prijali euro, respektive né-
meckou marku, dédvno, a to se v§im,
co to v Evropé znamend, jaké to nese
vyhody i nevyhody.

Némecko stoji v Evropé v éele boje
proti klimatickym zménam EU, do-
minantné urcuje energetickou po-

Niizky mezi cenou potfebnych investic
a trZznimi cenami energii se rozevrely
natolik, Ze nyni v Evropé pfevazuje
snaha o zestatnéni energetik.

Politici napfi¢ politickym spektrem
si neustdle maluji vzdusné zamky
v tom smyslu, Ze mame svou ener-
getiku a jeji bezpecnostni roli plné
ve vlastnich rukou. Neni tomu tak.
Ve hre zvané EU tyto ndrodni trum-
fy propadly do rukou Némecka.
Naseho velkého, ekonomicky silné-
ho souseda, ktery si v tomto sméru
Cesko ,pretvaii aniz bychom to
tudili nebo spise si to byli ochotni
ptiznat. Déje se tak zcela priroze-
né uz jen geografickym zafiznutim
Ceska do dvojbloku zemi Némec-
ko, Rakousko. Zemi se zcela jinym
sméfovanim energetiky, nez byla a je
Ceska energetické koncepce. Abych

litiku EU, je jednou z rozhodujicich
zemti, kterd iniciovala vznik trhu EU
ETS obchodujiciho s CO, s cilem
snizit emise. Némecko s Rakouskem
jsou zemé, které uz nikoli raciondl-
né, ale zcela ideologicky odmitaji
jadernou energetiku. Némecko je
navic zemé, kterd si touto ideologii
zpusobila gigantické ekonomické
a hospodarské ztraty a dnes uz jen
tézko muiize z této své cesty couv-
nout. Problém je, Ze v tomto prosto-
ru a atmosféfe se ale taky ,vari“ bu-
doucnost energetiky Ceska. V EU se
tomu nemiZeme vyhnout, nemfize
se od toho ani odstfihnout. Davno
bylo jasné, Ze musi dojit ke stretu,
pretla¢ovani koncepci, ve kterém ale
Cesko nebude vyhrévat, ale hlavné
také dlouhodobé nevyhraje. Cesko
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ma na jednotném evropském trhu
némecké ceny elektfiny, ty vychaze-
ji z némecké energetické koncepce,
rozhodnuti némecké vlady ¢i Bruse-
lu a bruselskych ideji a cesti politici
mohou jen prihlizet.

Nutno pfiznat, ze v minulé dekadé
Cesti spotiebitelé a na$ pramysl z né-
mecké politiky a ,,exportu“ jejich cen
na na$ trh velmi silné tézili. Po ne-
$tésti v japonské Fukus$imé v roce
2011 totiz Némci dokonali obrat,
ktery zménil a méni celou evropskou
energetiku. Rozhodli se odstavit oka-
mzité polovinu vykonu svych jader-
nych elektraren a do deseti let, které
mimochodem uplynuly nedavno,
skoncovat s jadernou energetikou
uplné. Nedostatek vyroby elektriny
se rozhodli nahradit rychlou a dra-
hou expanzi OZE, kterou platili vy-
hradné a mimo energeticky trh né-
mecké domdcnosti.

Némecka vlada ale v té dobé pocho-
pila, Ze nemuze domdacnosti zatiZit
naklady na rozvoj OZE a soucasné
naklady na CO, obsazené v trzni
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cené silové elektfiny. Po Fuku$imé
se tak Némci potichu pridali k vel-
kym odptrcim trhu EU ETS, jako
byli a jsou Polsko a dalsi, a trh EU
ETS docasné a ticelové znevérohod-
nili. Cena tuny CO, pak velmi rych-
le spadla z tGrovni 30 EUR na tunu
pred rokem 2010 na ceny pod 5 EUR
za tunu a tam setrvala skoro deset let.
Trh EU ETS byl tak dlouhou dobu
diky postoji Némecka nefunk¢ni.

Kvuli tomuto kroku a soucasné bez-
mezné divére Némecka v primé
dodavky ruského plynu prostred-
nictvim Nordstreamt do Némecka
dekadu energetické nirvany. Ceny
elektfiny i plynu fakticky deset let jen
klesaly. Némecky boom OZE a sta-
le jesté fungujici jaderné a uhelné
elektrarny k tomu vytvotily v celém
regionu obrovsky prebytek vyroby
elekttiny nad spottebou. Vrcholem
propadu byl rok 2016, kdy se ro¢ni
kontrakt na silové elektfiné propadl
az k dnes uz neuvéfitelnym 20 EUR

za MWh. Diky pfedprodejum elek-
tfiny na dva nebo i tfi roky dopredu
tento propad v Cesku vyvrcholil az
v letech 2018 a 2019.

CEZ v té dobé prodéval doma vyro-
benou elektfinu za rekordné nizké
ceny na urovni 31 EUR za MWh.
Pfitom cena elektfiny jesté na za-
¢atku minulé dekady byla témér
dvojnasobna. Dusledkem vseho do-
hromady bylo znejisténi energetiky
jako dlouhodobého a stabilniho sek-
toru a uplné zastaveni v té dobé uz
nutnych investic. Na druhou stranu
energie byly levné a to politikiim, da-
novym poplatnikiim a spotfebitelim
nevadilo.

Obrat prisel s rokem 2019. Po refor-
mé trhu EU ETS, kdy Némecko zase
potichu zménilo nazor a pteslo k pri-
zniveim trhu EU ETS, zacala cena
CO, raketové stoupat. Mezi roky
2018 a 2022 cena tuny CO, stoupla
0 1900 %, z 5 na 100 EUR tunu. Di-
vodem pro némeckou zménu posto-
je byl fakt, Ze po letech expanze nd-
klad na OZE zacaly klesat.

Dalsi fatdlni zménu prineslo dodrze-
ni dlouho naplanovaného odstave-
ni jadernych elektraren v Némecku
na konci let 2021 a 2022, které bylo
posunuto na jaro 2023. Vysledkem
této zmény se stalo vymazani deseti
let cilevédomé ,budovaného® pre-
bytku vyroby elektfiny za ucéelem
odstaveni zbytku vyroby jadernych
elektraren.

Nicméné to nebylo dost a némecka
energeticka bilance se po odstaveni
zbytku jadernych elektrdren velmi
rychle pretocila do opa¢ného extré-
mu. Z velkého evropského exportéra
se lusknutim prstd stane importér
elektfiny. Znovu se musely rozjet sil-
né emisni uhelné elektrarny a s tim
opét zacaly stoupat povolenky CO,.
Valka na Ukrajiné, doprovazena
ptiskrcenim flotily francouzskych ja-
derek, jez vyvrcholila zastavenim az
tretiny vykonu jadernych elektraren
v minulém roce, pak uZ jen energe-
tickou krizi, ke které se ov§em schy-
lovalo dlouhé roky, urychlila.

Béhem jednoho roku cely region
v elektroenergetice preSel z doby
extrémné nizkych cen energii do ob-
dobi cen extrémné vysokych. Kvili
cendm plynu, ristu ceny povolenky
CO,, dlouhodobé chybéjicim inves-
ticim v celé energetice a napjatéjsi
bilanci mezi vyrobou a spotiebou
nyni zazijeme a budeme Zzit v jiné
energetické realité. Brzy prekondme
extrémy z roku 2022 zptlisobené va-
le¢nym Sokem na Ukrajiné, pozdni
reakci EU i jednotlivych ¢lenskych
zemi na takovou situaci véetné Né-
mecka. Ceny elektfiny ale uz zista-
nou na mnohem vy$si urovni, nez
na co jsme byli zvykli z minulé deka-
dy. Pfi cené tuny CO, nad 100 EUR,
absolutni nutnosti do vyroby v této
dekadé naplno dal zapojit uhelnou
a plynovou flotilu vSech elektraren
v regionu a nedostate¢né rychlé
transformaci energetiky podle not
greendealu neni jiné cesty.

Otevfenou otazkou do budoucna
zlistavd feSeni budoucich investic,
které jsme kvuli vySe popsanému
transforma¢nimu vyvoji, moznd az
prehnané diavéfe v transformacéni
»zkracovdni“ investice minimdalné
poslednich dvacet let zanedbali. Je
nutné si nyni uvédomit, Ze toto po-
chybeni nelze dohnat a jednoduse
vyfesit. Zadny technologicky zvrat,
na ktery uz skoro deset let ¢ekame,
zatim nepriSel. Na rentabilni investi-
ce vychazejici ze soukromého sekto-
ru uZ neni cas.

Nizky mezi cenou potiebnych in-
vestic a trznimi cenami energii se
rozeviely natolik, Ze nyni v Evropé
pfevazuje snaha o zestdtnéni energe-
tik. Jako prvni tento proces zahgjila
Francie se snahou plné znarodnit
nejvétsi energetiku v EU, tj. spolec-
nost Electricité Ile de France. Po-
dobny scénéf ale miize cekat i Cesko.
Jedinym lékem zatim zdstavd decen-
tralizace energetiky, ale ani to neni
za soucasné situace celospektralni
1ék. Zvykejme sina jiné a vysoké ceny
v energetice. Rdj, ktery jsme tu méli
zejména poslednich pét let v minulé
dekadg¢, je nenavratné pryc. =

Michal Snobr
Energeticky poradce J&T

a minoritni akciondt CEZ
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V ECK se snoubi vasen
pro jidlo, vyvazenost
chuti a krasa prirody

Jidlo v jeho nejprirozenéjsi chuti. To je jedno z pravidel, kterymi

se Fidi §éfkuchaf nove oteviené restaurace ECK Daniel Tilinger.
Gastronomickou odzu, jez zaujme nejen tim, co se podava

na talifich, ale také svoji designovou, avsak velmi citlivou
extravaganci, najdete na bratislavském predmésti.

ECK Restaurant se nachazi na Deviné, jemuz do-
minuje zficenina hradu, kterou lze za denniho
svétla pozorovat ptimo od stolu. Unikatni vyhled
dokresluji prilehlé vinohrady vinafstvi Zlaty roh,
o némz jste se mohli docist v rozhovoru s wine-
makerem Filipem Nagym v lednovém vydani J&T
Novin. ,,Pokud budete pottebovat nocleh, dopo-
rucujeme se ubytovat v Grand Hotelu River Park
Bratislava, odkud se do restaurace autem dostane-
te za 15 minut,“ fikd Pavlina Salaba, feditelka J&T
Concierge.

Cely koncept ptipomind styl skandinavskych mo-
dernich restauraci - je jednoduchy, ¢isty, prirodni
a vzdu$ny. Atmosféra, kterou zacnete vnimat uz
u vchodové brany, by se dala oznadit jako pratel-
skd, rodinna a uvolnéna. Pfitom jasné vidite strikt-
né nastavena pravidla, zdsady a dtiraz na detail.
Poutavym okofenénim je odvazné a extravagantni
modern{ uméni nachazejici se v riiznych koutech
celého aredlu.

»Nerada pouzivim otfepané slovni spojeni, Zze
tady si nikdo na nic nehraje, ale v tomto pripadé
to tak opravdu je. Se v§i pokorou se personél cho-
va velmi mile a profesionalné, nepfehani v§ak svoji
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galantnost a usluznost. Daniel Tilinger béhem ce-
1ého vecera nijak vyrazné nevystupuje, soustiedi
se na chod kuchyné a davé prostor svym kolegtim
k prezentaci,“ popisuje svou osobni zkusSenost
z nav§tévy nové restaurace Pavlina Salaba.

JEDNOTNE MENU, MOZNOST
PAROVANI

Objednat si lze pouze jednotné degusta¢ni sed-
michodové menu. Kuchyn nezaskodite se zddnou
potravinovou intoleranci ¢i specidlni dietou. Jed-
notlivé chody tu bez problému dokazou upravit
podle vasich preferenci, pokud je v dostate¢ném
predstihu informujete.

Daniel se svym tymem sestavuje menu dle sezony,
ale hlavné podle dostupnych surovin v ramci $ir-
$tho regionu. .V menu, které jsem ochutnala, byla
napriklad madarskd polévka haldszlé nebo kvas-
kovy chléb s maslem jako jeden z chodu, nikoliv
couvert,“ popisuje Salaba.

K pokrmim si mizete vybrat ze $irokého vinné-
ho listku zahrnujictho tuzemska i svétové proslula
vina. Pavlina Salaba by se osobné priklanéla k va-

Na instagramovém (ctu
@jtconciergecz najdete
kratkeé video z navstévy
ECK Restaurant. Pro
rezervace se muzete
obracet i na oddéleni
J&T Concierge.

rianté vinného parovani. Osvézujicim zdZitkem je
i parovani v nealkoholické verzi, které se sklada
prevazné z Cerstvé lisovanych §tav v rdznych kom-
binacich.

»Kdo predpoklada, ze se tcet za veleti v ECK
vy$plha do astronomickych vysin, myli se. Cena
degusta¢niho menu stoji 90 eur. Redlné se k vam
dostane vice nez sedm chodi, a pokud mate zkuse-
nost, ze jste z fine diningu odchdzeli ne zcela nasy-
ceni, tak tady se to ur¢ité nestane,” ujistuje.

PLNO AZ DO LETA

Celkova kapacita restaurace je 24 mist, u stolu
muze sedét maximélné pét osob. Prostor nabizi
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jesté uzavreny salonek pro private dining, ktery
pojme az deset hostl. Po otevieni se podnik tési
velkému zdjmu. Aktudlné jsou rezervace plné az
do 1éta, kdy se planuje vyuziti venkovni terasy. Je-
dina $ance, jak tedy ziskat misto, je zapsat se na Ce-
kaci listinu a doufat, Ze nékdo z hosti svoji rezer-
vaci na posledni chvili zrusi.

»Mam pocit, Ze se tymu ECK podafilo néco uni-
katniho. Jako kdyby atmosféra, kterd na vas dychne
hned u vchodu, dobrovolné donutila hosty nechat
véechny svoje starosti, nalady ¢i ega na raminku
v $atné a pfiméla je dovnitt vstoupit pouze s jed-
nim zdmérem - dobfe se najist a stravit spolu hez-
ky ¢as,” shrnuje své dojmy Pavlina Salaba. =

Recenze od klienta
J&T Concierge
Devin zndm ze svého détstvi, chodili jsme
tam s rodici na vylety. ECK byl pro mne
naprosto necekany zazitek. Tusil jsem, Ze
jidlo bude dobré a atmosféra prijemnd. Ale
servis, pivitdni, ochota persondlu poradit
je naprosto néco extra nejen na Slovensku,
ale i daleko za hranicemi v rdmci Evropy.
Toto jsem zaZil v restauracich se dvéma
a vice michelinskymi hvézdami. Neni to
zbytecné okdzalé, je to stiidmy intimni lu-
xus, kde si host pripadd vyjimecny. PotéSila
mé inovace slovenské kuchyné a nemdm
co vytknout. Vyzdvihl bych i vinny listek
a znalosti sommeliéra. J. P

Zastavte se v nedaleké prodejné farmarskych
potravin Od nasich. V suterénu najdete
priblizné 10 tisic lahvi vina z celého svéta.
Zakaznici mohou obchod navstévovat i mimo
provozni dobu a pomoci umélé inteligence
pohodIné nakoupit.

Kdo je Daniel Tilinger

Daniel, ktery tvofil a navrhoval cely koncept restaurace ECK, ziskal prvni
profesionalni zkusenosti v restauraci pétihvézdi¢kového hotelu Kempinski

na Strbském plese a v Bratislavé. Nasledné odcestoval do zahranici do belgického
pétihvézdickového hotelu Duke “s Palace Brugge, odkud pokracoval do restauraci
michelinskych kuchaf{ Gordona Ramsayho a Jasona Arthertona. Dalsi zastavkou
byl rakousky Salzburg se dvoumichelinskou restauraci Ikarus. Vyzkousel si vareni
i pro privatni klientelu a poté prisla prilezZitost v podobé projektu ECK Restaurant.
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Deprivace a rané trauma

je zatez na cel

s W

V Zivot

Dité, které prichazi do péstounské rodiny, ma za sebou mnohdy tézké prozitky odlouceni,
zklamani a nékdy i télesné 4jmy. Takové trauma byva zatézi na cely Zivot. ,,Proto péstouni
casto potrebuji odbornou podporu, aby naro¢ny prichod ditéte do rodiny zvladli,” rika
feditelka organizace Déti patfi domi Jifina Krystafkova Hlavacova.

Do neziskového sektoru jste presla pred par lety
ze soukromé sféry a stala jste se reditelkou or-
ganizace Déti patfi domi. Co vas vedlo k roz-
hodnuti vyménit ziskovy sektor za ten neziskovy
a proc pravé téma podpory nahradnich rodin?

Nepfrestavaim obdivovat lidi, ktefi dlouhodo-
bé pecuji o nemohouci a zranitelné mezi nami.
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Byla jsem vychovana k ohleduplnosti a empatii,
ale necitila jsem se nikdy schopna se té pravidel-
né ndro¢né péci vénovat. Své pracovni usili jsem
vlozila do administrativy a pozdéji do obchodu.
Cely zivot jsem blizko lidem, ktefi pracuji v so-
cidlnich sluzbach, a ¢im dal tim vic jsem citila, ze
jejich prace dava vétsi smysl, nez ta moje. Kdyz mé
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v takovém rozpolozeni potkala nabidka pracovat
v organizaci Déti patfi domt, nedaleko od mého
domova a blizko tomu, co mé oslovuje, vnimala
jsem to jako velkou vyzvu.

Pozadované znalosti a pfedpoklady pro praci vy-
konné reditelky jsem méla a také dojem, ze vim
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hodné o péstounstvi ¢i osvojeni. Ve skute¢nosti
jsem byla ve znalostech nahradni rodinné péce
(NRP) doslova elév. Diky velké podpore trpéli-
vych kolegyn se postupné orientuji. Pfi své praci
potkdvam neuvéfitelné vstiicné lidi, a to nejen
u nds, ale v neziskovém sektoru celkové. Stardm
se o chod organizace, poméhaji mi s tim ucetni,
riizni koordinatofi projektd a dal$i. Vedle nas
jsou pak odborni pracovnici doprovézeni, lektoti
a pracovnici respitu.

Jednou ze zakladnich c¢innosti vasi organizace
je pravé doprovazeni péstounskych rodin. Béz-
ny ¢lovék si jen tézko predstavi, co doprovazeni
znamena, a hlavné, proc je tak dilezité, aby pés-
toun mél k dispozici takovou organizaci, kdyz
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klasicka rodina nic takového nema?

Dité ptijde do péstounské rodiny a ma za sebou
tézké prozitky odlouceni, zklamani, nékdy téles-
né ujmy. Neuméla jsem si predstavit, jak hlubo-
ké rany v détech vznikaji v raném véku pfi boji
o vlastni potteby. Tim myslim pottebu pohlazeni,
kdyz pla¢u, nakrmeni, kdyZ mam hlad, Gsmévu,

kdyz se potkdm s pohledem své mamy, nebo obje-
ti, kdyz se uhodim do kolene.

Zni to jako nedulezité oproti celému lidskému Zzi-
votu, ale deprivace a rané trauma je zatéZ na cely
zivot. Nékteré dité takovou zatéZ snasi tak, Ze se
ucelné prizptisobuje a potlacuje samo sebe. Jiné
se uzavfe, nechce kontakt ani nic dal$iho. Dalsi
se naopak extrémné otevie, odeslo by kamkoliv
s kymkoliv. Dal3i se chova vyzyvavé, velmi brzy
ma zéjem o protéj$i pohlavi. Posledni typ depri-
vace je forma nahradniho uspokojeni, pres jidlo
¢i hromadéni véci. Asi znite jméno profesora Ma-
téjcka. Tak pravé on tyto formy citového stradani
popsal a zabyval se tim, jak détem, dospivajicim
a dospélym pomoci.

K takovému startu do Zivota pripocitejte zmény
prosttedi, neznalost chodu rodiny, strach ze selha-
ni ¢i ze zklamani. I v nasich klasickych rodinach
fe$ime své Sramy na dusi, ale mame vsichni ten
zdravy a pevny zaklad, ktery détem z NRP z riz-
nych dvodt nebyl dopran.

Slovo doprovézeni presné vyjadfuje, co rodinam
poskytujeme. Péstouni ¢asto potfebuji odbornou
podporu a také maji ze zdkona pravo na urcité
sluzby. A to jim zajitujeme my ve spolupraci s od-
borem socidlné-pravni ochrany déti, terapeuty
a dal$imi potfebnymi profesemi. Hlavni je zde za-
jem ditéte, jeho nasmérovani na zivotni cesté, aby
v dospélosti mélo $anci zvladnout osamostatnéni
a vedeni rodinného Zivota.

Co vse doprovazeni prakticky obnasi?

Kazdy péstoun musi ze zdkona mit svoji dopro-
vodnou organizaci. V té je jeden konkrétni klico-
vy pracovnik, ktery se o rodinu stard. Minimdalné
jednou za dva mésice se potkava jak s péstouny,
tak s détmi. Komunikuje s pfislusnym OSPOD
pracovistém, domlouva potfebné terapie, pomaha
v té souvislosti komunikovat se $kolou. Spole¢né
s péstouny hleda cesty, jak zvladat mnohdy naro¢-
né chovani déti, které je disledkem raného trau-
matu. Zkratka rodiné poskytuje odbornou radu
tam, kde je potfeba. Planuje s péstouny povinné
vzdélavani a pomaha vybrat vhodné téma.

Organizace také pripravuje pro déti respitni poby-
ty, tedy vikendové nebo prazdninové pobyty, kdy
si péstouni uziji svého zakonného volna nebo jsou
na vzdélavani a my s détmi pracujeme ve vét$sim
kolektivu. K terénni praci ptipoltéte hromadu
administrativy, porady a vzdélavani. A tak néjak
vypada prace ,kli¢dka®, tedy klicového pracovni-
ka. Aby takovy pracovnik nevyhortel a zvladal nést
a sdilet Casto tézké pribéhy, organizace mu zajis-
tuje individudlni supervize, tedy sezeni, kde ex-
terni psychoterapeut pomdha rozebrat véci, které
pracovnika tizi. Klademe velky diiraz na harmonii
v tymu a koordindtorka provazeni nabizi intervi-
ze, kde misto terapeuta externiho je zde jako od-
borny pracovnik kolega.

Potfeby rodin a déti jsou asi razné, je ale néco,
s ¢im se setkavate témér vzdy?
Rekla bych, Ze pro rodiny péstount je velmi dule-

7ité sdileni a terapeutickd prace s détmi. Nage za-
kladatelky byly péstounky, vSechny resily podobné
potize se svymi zasnymi, ale neklidnymi détmi,
které nemohly jen tak poslat na tabor, protoze
na to déti ani tabory nebyly pfipravené. Pred pat-
nacti lety byl systém nahradni rodinné péce upl-
né nékde jinde, neexistovalo propojeni, podpora,
uz viibec ne supervize. Zeny se tedy zacaly vidat,
probirat sva trapeni a doporucovat si odborniky,
sdilet zku$enosti. Zajem o jejich aktivity rostl.
A tak vlastné vznikla organizace Déti patfi domtl.
Dodnes je sdileni velikym ventilem a potfebnym
ndstrojem péstounti.

Péstounskou péci vykonavaji lidé, ktefi si vez-
mou dité, které neznaji, ale mnohem castéjsi je
situace, kdy se péstounem stane pribuzny ditéte.
Lisi se tyto dvé skupiny v nécem?

Ano, v néfem ano. Piedev§im péstoun ditéti ne-
ptibuzny byvd na tuto praci predem pripraven,
seznamuje se s riziky a tématy, které s sebou pés-
tounska péce prinasi. Pfibuzensky péstoun je vét-
$inou postaven pred pomérné rychlé rozhodnuti,
zda napt. jeho vnouce ziistane s nim, nebo ptjde
do détského domova. Péstounska péce tak vznik-
ne bez pripravy, mnohdy zatiZena riiznymi rodin-
nymi konflikty, které nikdo nepomohl zpracovat.

Vzpominam si na pribéh
jednoho chlapce, ktery se
po tydnu svéril svym pés-
tounim, Ze si dosud my-
slel, Ze dospéli lidé v noci
nespi doma. Ze doma spi
jen déti a hlidac. Tak tie-
ba pravé proto péstounska
péce...

A li$i se néjak vase prace s nimi?

Pro ptibuzenské péstouny mame specificka téma-
ta vzdélavani. Potfebuji také vice podpory pti vy-
fizovani praktickych zélezitosti. Trva del$i dobu,
nez ziskame jejich divéru, oteviou ndm k nahléd-
nuti své rodinné vazby, pfijmou préci klicového
pracovnika jako opravdovou pomoc.

Soucasti vasi prace je napomahat i tomu, aby
dité v péstounské rodiné udrzovalo kontakt se
svou biologickou rodinou. To ale mtize byt né-
kdy pro vSechny dost narocné. Jak Ize zvladat ta-
kové propojeni péstounské a biologické rodiny?
Dulezité je, Ze tzv. asistovany kontakt se sjednava
v okamziku potteby ditéte, nikoliv potteby dospé-
lych. Jde o naro¢nou situaci pro vSechny strany.
Dité si s sebou nese citové zranéni, mtize mit vel-
kd ocekavani a také velky strach. Péstouni, kteti
pomahaji ditéti jeho zranéni nést, mohou citit po-
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Jifina Krystdfkova
Hlavacova

Reditelkou organizace Déti
patfi dom( je od roku 2021.

Do neziskové oblasti vstoupila
ze soukromého sektoru, kde se
dlouhodobé starala predevsim
o obchod, servis a sluzby. Jako

vykonna feditelka vytvari
zazemi koleglim, ktefi umi
rodinam a détem poradit,
podpofit je a jsou jim blizko

v okamziku tézké zatéze

i v problémech bézného Zivota.

trebu chranit jej pred dal$im citovym zranénim,
mohou sami zarlit. Biologicky rodi¢ nevi, jak jej
dité ptijme a zda viibec. Takovy kontakt vyzaduje
spolupréci v8ech stran a dobrou pfipravu. Je vSak
velmi dulezity pro hledani identity ditéte a pro
jeho zdravy vyvoj. V nékterych rodinich se ale
dafi vést kontakty bez asistence a vétsich problé-
miL

Doprovazite i prechodné péstouny? A pokud
ano, v ¢em je tato skupina specificka?
Pfechodny péstoun je dilezity meziclanek, ktery
o dité pecuje v dobé, kdy jesté neni mozna dlou-
hodobd péce nebo adopce a dité by muselo byt
v ustavni péci. Obvykle jde o miminka. Klicovy
pracovnik péstounovi pomaha pti ¢astych zmé-
néch, Gcasti na projednavani, pripravé na preda-
vani. Déti mivaji ¢astéjsi lékarskou péci. Mnohdy
jsou intenzivni kontakty s biologickou rodinou,
nékdy i navrat do ni. Povidala jsem si tieba s jed-
nou pani, kterd jiz vyprovodila do novych rodin
14 malych déti. Sama je ve spojeni se v§emi rodi-
nami a déti jsou jako jeji netefe a synovci.

Jednim z castych dotazt pravé k pfechodnym
péstouniim byva, jak miZe nékdo vychovavat
dité rok a pak ho dat jinam, Ze je to prece trau-
ma pro dité i dospélého. Vy ale asi mate postupy,
jak takovy prechod ditéte do nového prostiedi
provést co nejlépe?

Jiz jsem popisovala, jaké trauma se déje mimin-
ku, kdyZz nema jednu jedinou osobu blizkou, kte-
ra by reagovala na jeho projevy a potteby. To je
hlavni argument, pro¢ je pro vyvoj ditéte vidy
lepsi byt u péstouna nez v ustavni pé¢i. Prechodni
péstouni jsou lidé, ktefi jiz vychovali vlastni déti
a zpracovali si svij vlastni Zivotni pribéh. Védi, ze
to nejlepsi pro dané dité v danou chvili je, aby se
o0 néj postarali pravé oni. Predaji ho do rukou li-
dem, ktefi o néj budou pecovat tak dlouho, jak jen
to bude tfeba, a jejich sluzba pro dité kondi. Ale
vztah muiZe z{stat.
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Predani do osvojeni nebo dlouhodobé péstounské
péce md sva pravidla a jsou to pravé prechodni
péstouni, ktefi maji dtilezité slovo pti rozhodova-
ni, zda je dité pripraveno. Proces je citlivy k po-
trebam ditéte a novi rodice se s ditétem dlouho
seznamuji. Za podpory prechodného péstouna
prebiraji jednotlivé ukony péce o dité, navazuji se
na néj a dité na né. Pfechodny péstoun nezmizi
néhle ze Zivota ditéte, ale postupné se péce o dité
preklapi a tim se eliminuje dalsi traumatizujici za-
zitek.

V tstavni péci je nemaly pocet velkych souro-
zeneckych skupin, myslite si, Ze pro né skutecné
neni mozné najit péstouny, nebo je problém spis
v tom, Ze nejsme schopni takovym péstouniim
zajistit dostatecnou podporu?

Vseobecné je péstound nedostatek, a ne kazdy
péstoun je pfipraven prijmout vice nez jedno dité.
Péce o sourozeneckou skupinu ma velké naroky
na rodinu, zméni se cely rodinny systém. Jak za-
jistit péci a pozornost pro kazdé dité? V idedlnim
ptipadé je potteba, aby jeden z péstount ziistal
s détmi doma a vénoval se jim a jejich potiebam.
To predpoklada dostate¢né finan¢ni zajisténi celé
rodiny. Zvysena podpora ze strany doprovazejici
organizace je na misté, ale i ta je zna¢né limitova-
na vysi statniho pfispévku na jednu rodinu a také
poctem rodin na jednoho klicového pracovnika.

Jaké sluzby pro péstouny podle vas nejvice chy-
bi?

Nékteré terapeutické sluzby zajistime v ramci do-
provéazeni. Ale chybi finance tam, kde je doporu-
¢ena dlouhodoba terapie. Chybi sami terapeuti,

détsti psychologové nebo psychiatti, obzvlasté se
specializaci na rané trauma a poruchy pfipoutani.
Chybi systém podpory mladych dospélych z dét-
skych domovi a péstounské péce. Vsichni zacinaji
vlastni zivot a nemaji oporu v rodi¢ich, nemaji ten
pristav, kam se pfi boufi miizete schovat. Nékte-
ré déti provazi jejich péstouni i dale, ale mnoho
z nich tuto podporu nema. Jak maji obstat?

Mam také pocit, Ze nesmirné chybi edukace peda-
gogu v problematice déti z NRP. Jejich chovani je
specifické, navstévuji terapie. A ve tfidé plné déti
je pro pedagoga nebo vychovatele tézké porozu-
mét, ze ditéti nepomuze trest, ale Ze naopak po-
trebuje specificky ptistup podle jeho attachmentu,
podporu a nasmérovani. Neni to jednoduché. =
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Nadace )&T podporuje dlouhodobé
organizace, které doprovazeji pés-
touny. S organizaci Déti patfi domu
spolupracuje od roku 2010 a pod-
poruje ji, aby mohla udrzet vysokou
kvalitu doprovazeni a navaznych
sluzeb.
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Aktivistické investovani nabira na popularité nejen ve svété, ale i v Ceské republice -
predevsim na ceském Twitteru. Je to néco, co by akcionari méli vitat, anebo se zacit
strachovat o svoji investici?

Aktivismus je styl investovani, pti
kterém investor koupi vyznamny
podil v obchodované spole¢nos-
ti a snazi se vytvorit vefejny tlak
na management spole¢nosti, aby
ptijal jeho navrhovana opatfeni,
ktera by méla vést ke zvyseni ceny
akcii. Aktivisté si casto vybiraji
spolec¢nosti, jez jsou neefektivni,
$patné alokuji kapitdl nebo mana-
gement pobird premrsténé kom-
penzace.

Celosvétove stoupa pocet aktivis-
tickych kampani, na za¢atku dru-
hého milénia byste jich spocitali
na prstech jedné ruky, v roce 2011
jich bylo okolo 300 a v poslednich
péti letech se jich ro¢né uskutec-
nilo pres 1 000. (Zdroj: Activist
Insight)

Jednou z pfi¢in tohoto riistu muze
byt prekvapivé pasivni investova-
ni a s nim spojend pasivita sprav-
covskych firem, jeZ svoji pasivitou
davaji prostor pro neefektivni
Fizeni kétovanych firem a slabou
Corporate  Governance. Také
zde muze byt snaha hedge fondu
o ospravedInéni vysokych sprav-
covskych poplatkit v porovnani
s pasivnimi fondy. Navic rostouci
popularita socidlnich siti umoz-
nuje snadnéji oslovit tisice inves-
Z aktivistickych investor se obcas
stavajiicelebrity - naptiklad o Billu
Ackmanovi a jeho taZeni proti
managementu Herbalife natocil
Netflix dokument.

Obecné investofi byvaji ¢asto na-
klonéni vstupu aktivisti, jelikoz
akcie cilovych spole¢nosti v den
oznameni vstupu aktivistd rostou
primérné o 2% a v nasledujicim
meésici v praméru 0,6 %. (Zdroj:
Databaze Thomson Reuters Cor-
porate Governance Intelligence
1987-2016).

Jak se aktivistické kampané propi-
suji do vykonnosti cilovych firem?
Ukazuje se, ze cilové firmy v prii-
méru zaznamenavaji zlepSeni vy-
konnosti v nésledujicich letech.
Podle analyzy CFA Institutu u fi-
rem dochazi k rastu trzeb a zis-
ku na akcii, zvy$eni navratnosti
na kapitdl a vylepSeni Corporate
Governance. K podobnému za-
véru dospélo i Harvard Business
Review.

Je ale tento investi¢ni styl schopny
porazet bézné indexy? Vysledky
jsou rozporuplné. Napiiklad Mc-
Kinsey dospélo k zavéru, ze akcie
cilovych spole¢nosti dosahly rok
od vstupu aktivistd zhodnoceni

v priméru 20 %, zatimco indexy
se zhodnotily 0 12%. V USA exi-
stuje ETE, které sleduje vykonnost
hedge fondt, jez se primarné za-
byvaji aktivistickym investova-
nim. Do roku 2015 tento index
porazel S&P 500, od roku 2015
vykonnost S&P 500 bud kopiruje,
nebo jej S&P 500 dokonce porazi.
Jednim z dtsledk této prameérné
vykonnosti mize byt narust akti-
vistickych fondi a zaroven, Ze ne
véechny hedge fondy zvefejnuji
svoje vysledky.

Je ale dilezité si uvédomit, Ze akti-
visticky investor ma svuij vlastni cil
a zéjem, ktery nemusi byt shodny
s cili a zajmy ostatnich akcionara —

proto se nemusi vyplatit tento
investi¢ni smér slepé kopirovat.
Na druhou stranu jde vidét, ze ak-
tivistiCti investoti prinaseji zlepse-
ni vykonnosti firem, mohou tvorit
protivahu pasivnimu investovani
a Spatnému managementu a vy-
tvaret tak hodnotu pro celou eko-
nomiku. =

Jakub Kudyn
Analytik

J&T ARCH
INVESTMENTS
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UMENI: ROZHOVOR

Zactnéme témér telegraficky. Jaké budou hlav-
ni trendy v segmentu uméni, trhu s uménim
a ve sbératelstvi pro rok 2023?

Valérie Dvorakova: Vzhledem k tomu, ze ke sbé-
ratelstvi se ¢im dal castéji dostava mladsi genera-
ce, lze ocekavat, ze i nadale porostou specifické
segmenty trhu s uménim. Nemdm na mysli jen
digitalni umeéni, u kterého se to tak néjak ocekava,
ale i média, kterd je mozné poridit za nizké castky
a pfitom maji silny potencial. Typicky se to tyka
fotografie nebo praci na papite. Kromé toho pristi
rok o¢ekavam dal$i milnik minimdalné na ¢eském
aukénim trhu.

Anna Pulkertova: Rovnéz se slozitou ekonomic-
kou situaci poroste i zdjem o uméni jako alterna-
tivni investici. Na trhu pak bude s rostouci inflaci
znovu shanka predev$im po historii provérenych
jménech, jak uz to tak v dobé krizovych scénart
byva. Véfim ale, Ze ani souc¢asné uméni nezistane
stranou. Budou také vznikat nové projekty, které
umozni mnoha mensim investortim frakéni vlast-
nictvi hodnotnych uméleckych dél. Stale dulezi-

vevs

a spolecensky prospésného dopadu.

Valérie, vy jste zminila ocekavany milnik. Mate
na mysli pfipadny uspésny prodej obraz Oska-
ra Kokoschky s nazvem Frau mit dem Sklaven
(Zena a otrok) s vyvolavaci cenou neuvéritel-
nych 200 milionti korun? V pilce bfezna jej
nabidne auk¢ni sin Adolf Loos Apartment and
Gallery. Povede se obraz prodat? Je na to auk¢ni
trh pripraven?

Ano. Na ¢eském trhu se sice dosud tak vysoka ¢ast-
ka za jedno dilo na aukci neobjevila, mame uz ale
zkuenost s drazbou dila Frantiska Kupky v hod-
noté prekracujici 200 miliont korun v londynské
pobocce Sotheby’s. Vétim, ze aukéni siii dobre vi,
co déla, a Ze je mezi jejimi klienty o Kokoschku za-
jem. Na co jsem ale opravdu zvédava, je kone¢na
cena dila.
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Cesko prozije
rekordni prodeje

Jiz za par dni maze v auk¢ni sini Adolf Loos Apartment and Gallery dojit k unikatnimu
okamziku. Do drazby totiz vstoupi obraz Oskara Kokoschky s ndzvem Frau mit dem
Sklaven (Zena a otrok) s vyvolévaci cenou neuvétitelnych 200 milioni korun. I kdyby
konec¢ny kupec nepfihodil ani pétikorunu navic, pijde o rekord tuzemskych aukénich
domi. Dojde k uspésnému prode;ji? A jaké budou dalsi klicové okamziky letosniho trhu
s uménim? Odpovidaji Anna Pulkertova a Valérie Dvorakova z Art Servisu J&T Banky.

Fotografie z pFehlidky sou¢asného umeéni — Art Index Pop-up,
ktery se uskutecnil v roce 2019 na prazském Ujezdé

Anna Pulkertova: Presné tak. Aukéni siné jsou
si vzdy velmi dobfe védomy apetitu svych klientt
a véfim tedy, Ze i tato vyvolavaci cena je odrazem
toho, Ze na trhu jsou jiz sbératelé, kteti jsou ochot-
ni za sva vysnéna dila utratit tyto nemalé penize.

Lonsky rok byl v Cesku rekordni. Bude letosek
opét vydareny?

Anna Pulkertova: Véfim, ze ano. Ze své praxe
mohu Fici, Ze se v poslednich letech v Ceské re-
publice zdjem o uméni stéle zvétsuje. Cim dal tim
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vice lidi vnima uméni jako dilezitou soucast zi-
vota. Zvétsuje se i pocet sbérateltt uméni. Mnoho
lidi v soucasné ekonomické situaci vnima umeéni
i jako zajimavou moznost diverzifikovat své inves-
ti¢ni portfolio.

Valérie Dvorakova: Az na covidovou vyjimku se
trh v Cesku obecné vyviji stile rostoucim smérem.
A nevidim jediny dtivod myslet si, Ze by ¢esky trh
mél stagnovat, nebo dokonce klesat. Zatazeni Ko-
koschkova dila s tak vysokou kladivkovou cenou
naznacuje, Ze i aukéni sin si je védoma velkého
sbératelského apetitu. Uméni uz v minulosti pro-
kazalo, Ze je v krizi dobrym uchovatelem penéz,
a touto pouckou se evidentné fada investort f{di
ivsoucasné krizi. I my mezi nasimi klienty vnima-
me vétsi poptavku po alternativnich investicich.

Co na letoSek v oblasti uméni a sbératelstvi
chysta J&T Banka?

Valérie Dvorakova: Vedle vystavnich projektil
v nasi galerii Magnus Art spada na letosek dalsi,
jiz tfeti ro¢énik velké prehlidky sou¢asného ceské-
ho uméni J&T Banka Art Index Pop-up. Té$ime
se, protoZe uz ted vime, Ze bude vystava zase jind
nez predchozi ro¢niky. Opét v netradi¢nich pro-
storach na pocatku zari, jen na par dni, vystavime
to nejzajimavéj$i, co vznika v ateliérech soucas-
nych ¢eskych umélct s cilem inspirovat Sirokou
verejnost k Zivotu s uménim. Po cely rok pobézi
ale i cela fada dalsich projektd. Ja osobné se té$im

Vystudovala déjiny uméni a arts management, pracovala v nékolika
soukromych galeriich, v aukéni sini i uméleckém start-upu a je také
autorkou knihy Kurator: Priivodce uménim v Praze. Dlouhodobé

se zabyva trhem s modernim a sou¢asnym uménim. Své znalosti

a zkuSenosti zaroCuje i v rdmci sluzby Art Servis J&T Banky, kde se
zaméFuje na poradenstvi v oblasti investic do uméni ¢i o budovani
soukromych sbirek uméni.

Vystudovala historii sou¢asného a moderniho umeéni, medialni studia
a kulturni antropologii. V ramci postgradualniho studia se vénuje

fenoménu sbératelstvi. Prostfednictvim sluzby Art Servis J&T Banky
stoji po boku klient(, ktefi touZi objevit uméni jako zajimavy zplsob
rozsiteni vlastnich obzord, zvelebeni prostredi, ve kterém Ziji, ¢i jako
dalsi mozZnost, jak diverzifikovat své investi¢ni portfolio.

predevs$im na druhé vydani J&T Banka Art Repor-
tu, ktery mapuje ¢eské sbératelstvi a trh s uménim.

Anna Pulkertova: V letoSnim roce se muzeme
vedle toho, co zminila Valérie, té$it hned na tfi
vystavy soukromych sbirek v nasi galerii Magnus

Pohled do galerie Magnus Art s vystavou Jezdec,
predstavenim soukromé sbirky Josefa Maixnera

Art. Pravé v téchto dnech jsme tam vefejnosti
predstavili sbirku krométizského podnikatele Jo-
sefa Maixnera, jehoZ pristup ke sbirani je opravdu
unikatni. Uz pres Sest let kazdy patek vyrazi do ate-
liérti ¢eskych umélct a buduje svou sbirku, jak
sam fika, kupuje to, co ho oslovuje a co se mu libi.
Ur¢ité se prijdte na vystavu s ndzvem Jezdec po-
divat.

Abyste klientim poskytly ty nejlepsi investicné
sbératelské sluzby, musite sledovat nejaktual-
néjsi déni doma i ve svété. Na co se tedy vy osob-
né letos nejvic tésite?

Anna Pulkertova: Letos mam toho napldanované-
ho opravdu hodné. V dubnu se chystam na otevte-
ni nové Galerie Pekelné sané v Krométizi, kterou
vybudoval sbératel Josef Maixner, jehoZ sbirku
od brezna predstavujeme v nasi Galerii Magnus
Art. V ¢ervnu jako obvykle planuji vyrazit na slav-
ny veletrh Art Basel do Svycarska. Nerada bych
si letos nechala ujit i jeho loni poprvé otevienou
odnoz v Pafizi. Jako obvykle zavitam i na Vienna
Contemporary do Vidné.

Valérie Dvotakova: V Cesku nds v roce 2023 ceka
cela rada vystavnich projektd, které si rozhodné
nenecham ujit. Uz ted mohu doporudit probihajici
vystavu Moniky Zdkové v Alsové jihoceské galerii
v Hluboké nad Vltavou nebo vystavu $esti mimo-
radnych umélkyn v Hunt Kastner. Letos se taky
té$im na vystavu Michala Skody v olomouckém
Telegraphu a na Ronyho Plesla v Museu Kampa.
Pokud se mi letos podafi vycestovat, rada bych se
letos podivala na veletrhy Art Basel a Paris+. =

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

Ceska filharmonie

@ Galerie Rudolfinum
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Mize byt dvojice postav
sedicich na kreslech jednim
z hlavnich lakadel vystavy
moderniho uméni? Jasnou
odpovéd na to dava aktualni
expozice v galerii Magnus
Art v sidle J&T Banky na-
zvana Jezdec, ktera nabizi
prifez soukromé sbirky
Josefa Maixnera.

Odpovéd na tvodni otazku zni: No to si piste. In-
stalace nazvand Dvé postavy je dilem slovenské
autorky Evy Macekové a jde o dvojici pletenych
postav, které sedi na kteslech. Je to vtipné, je v tom
hodné femesla a celé to podnécuje spoustu otazek.
Idedlni reklama na souc¢asné mladé uméni.

A toho nabizi neddvno zahdjend vystava Jezdec
celou fadu. Mezi vystavenymi umélci je celd fada
vétsich 1 mensich hvézd soucasné umélecké scé-
ny Ceska a Slovenska. Namatkou Marek Meduna,
Vaclav Stratil, Igor Hosnedl, Tadea$ Kotrba, Julius
Reichl nebo Jifi Petrbok, ktery pattil k hvézdam
zahdjeni vystavy. Jeho dilo tu je zastoupeno akva-
relem Zavrazdény porek, ktery perfektné vystihu-
je Petrbokovu tvorbu, ackoli jinak jde o netradic-
né malé dilo.

Josef Maixner je prosluly zejména tim, ze svou
sbirku Pekelné sané predstavuje na stejnojmen-
ném instagramovém profilu. A socidlni sité patti
k dulezitym zdrojiim inspirace pro sbératele.

»Umeélce sleduji dlouhodobé, tieba i na Instagra-
mu, chodim na vystavy a klauzury, kde mé ¢asto
oslovi i Gplné nezndmi, zacinajici umélci. Kdyz
je to mozné, objedndvdm se na navstévu ateliéru.
K nékomu zajdu opakované, nez se rozhodnu, ze
néco koupim,“ zopakoval na zahdjeni Josef Maix-
ner svij pristup k vybéru umeélct, které do své
sbirky zacleni.

»Pro mé je nejdilezitéjsi, ze se mi dané dilo musi
libit. Pak je mi jedno, jestli to je obraz, nebo so-
cha,“ dodal Maixner pfi vernisazi.

HVEZDA VEDLE HVEZDY

Vétsina dél na vystavé v galerii Magnus Art spada
do tradi¢nich forem, tedy zejména malba, kresba
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a socha. Hned v prvni ¢ésti vystavy zaujme né-
kolik obrazi nejmlad$i generace, napiiklad obfi
platno Lesni tanec od Karoliny Netolické nebo jes-
té vétsi malba Loop od Marka Meduny, kterou Ize
sledovat dlouhé minuty a neustéle objevovat dalsi
a dal$i nev$edni detaily.

Pravé zde také uvidite dilko Karla Neprage Pekel-
né sané, které stalo na poc¢atku Maixnerovy sbirky

a dalo ji i jméno. Mimochodem v soucasnosti ¢ita
jeho sbirka pres 300 dél, ackoli zacal sbirat uméni
az po padesatce.

V druhém patie pak najdeme jiz dila sou¢asnych
superstar. Je tu Anna Hula¢ovd, Pavla Malinova,
Alexander Tinei, Vladimir Houdek. A najdeme
zde takeé pletaci stroj pretvoreny v dilo Monument
for Unfinished Labor od Pavly Scerankové.



Moravsky podnikatel, sbératel uméni
a mecenas. Stoji za uméleckou sbirkou
znamou pod nazvem Pekelné sané.
Absolvent programovani na VUT

v Brné v roce 1998 zaloZil v Kromé&fizi
spole¢nost LAW CZ s.r.0., ktera dnes
patfi mezi nejvétsi dodavatele papiry,
kancelafskych a skolnich potfeb

a obalového materialu

v Ceské republice.

Kromé firemni filantropie Josef Maixner
coby mecenas podporuje konkrétni
umeélce. Uménim se zabyva od mladi,
sbératelem se stal az po padesatce.
Jeho sbirka dnes ¢ita vice nez 300 dél.
Velké plany ma s galerii sou¢asného
uméni v centru Kroméfize, kterou
vybudoval v budové byvalé konirny

ve stfedu pamatkové rezervace.

Prichodem pak Ize projit do vestibulu banky, kde
vystava logicky vrcholi naptiklad svételnym ob-
jektem Kulturni roj, ktery je typickym dilem Ja-
kuba Neprase, a hlavné zminénou instalaci Dvé
postavy od Evy Macekové.

SBIRANI JE RADOST

Galerie Magnus Art se od svého uvedeni sna-
71 predstavovat dila ze soukromych sbirek, kterd
jinak zlstavaji verejnosti nedostupna. ,Kdyz se
s Josefem Maixnerem bavite o uméni, pochopi-
te, Ze neni mnoho soucasnych jmen na umélec-

ké scéné, kterd by mu byla neznamd. Jeho sbirka
nema jednotné téma, motiv, techniku ani médi-
um. Je eklektickd. Rozsahld. Maixner se neboji
malych formaitt, ale ani monumentalni malby.
Ma ve své sbirce velkd jména i doposud neznamé
autory. Ve své mnohotvarnosti vsak jeho sbirka
tvori jakysi komplexni celek,“ popisuji Maixnero-
vu sbirku kuratorky aktualni vystavy Jezdec Anna
Pulkerové a Valérie Dvorakova. ,Ukazuje, jak lze
pekelnou sbératelskou jizdou dojet do rgje naléza-
ni novych thld, ptibéhii a pohledi na svét kolem
nas,” dodavaji kuratorky. =

MAGNUS ART
GALERIE J&T BANKY

\

Jezdec

Galerie
Magnus Art

Vystava
soukromeé sbirky
Josefa Maixnera

www.galeriemagnusart.cz
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