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Losovacka Co se déje Kdo je nastupce  Rok s virtualni
u prijimacek v lécebnach ministra Sojgua  baterii

Skoly musely mezi zéky losovat. Nova Svédectvi z mist, kde 1é¢i lidské duse: Putintiv muz Sojgu v ¢ele obrany Skvélé plany nestaci, bez diislednosti
pravidla pro rozfazovani déti u prijimacek patnactiltizkové pokoje, kurtovani i zakaz kon¢i, Moskva ho nahradila oddanym a investic se navratnost elektrarny
nékteré feditele prekvapila. ucesat kamaradku. ekonomem bojujicim za silny stat. zbyte¢né prodlouzi, zjistil solarnik.
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PV o0 d d h r e ﬂ )4 4 l ? R o) likor}ocicl} ceny zv;v/s1 Pfitom prévéwcenypoj
Ir1jde druha intlacni vina? Rust cen o o it ol s
ekonom Ceské bankovn{ asociace. ,V dalsich

rg e | 4 o0 . . N . .
posilil korunu, uroky klesnou pomaleji e
ekonom Patria Finance. Navyssi rast cen bude

- . . v v v v v o . . také tlacit situace na trhus ropou, ktera opro-
Urokové sazby by na konci roku mohly byt vyrazné vyse, nez se ¢ekalo. Rust cen v dubnu piekvapil a trh | ¢ lonsku vjznamné zdrazila, byt od zacatku

tak predpoklada, Ze do konce roku klesne sazba z nynéjSich 5,25 procenta pouze na 4,75 procenta. kvétna opét mirné klesa.

Jisté pozitivum Ize najit ve vyvoji cen sluzeb,
které mezimési¢né stagnuji, byt meziro¢né
se drZi na stale vysokém ristu o 5,3 procenta.
David Busta A, Inflace otoéila, zZnovu roste Podle Seidlera dubnové udaje znamenaji, Ze

david busta@hn.cz Dubnova inflace se mezirocné vyhoupla na 2,9 procenta, coz prekvapilo jak letosniinflacebudeo nékahk desetin procenta
» centralni banku, tak analytiky. Letosni inflace tak pravdépodobné bude vy3s;i, vyssi, nez predpokldda CNB. Ta ve své posledni
nez banka ptedpoklada ve své nové kvétnové progndze. Sazby by taktéz mély prognéze pocitala s riistem cen v ekonomi-
enova stabilita byla obnovena. | byt v dlisledku na konci roku vy33i, nez si jeSté minuly patek investofi mysleli. ce za rok 2024 na trovni 2,3 procenta. Bure§
S takovymi slovy pfisel guvernér oc¢ekava, 7e v1été inflace opét zpomali tempo
Ceské narodni banky Ale$ Michl Inflace ke dvéma procentim, nicméné v zavéru roku
zkraje leto$niho roku, kdyz se (v procentech) se podiva znovu ke tfem procenttim. Hlavni
rast cen v ekonomice vratil | 20,0 ekonom Trinity Bank Lukas Kovanda si my-
, . . IX. 2022 1.2023 PN , “
do blizkosti dvou procent. A na- 18,0 75 sli, Ze inflace za cely leto$ni rok by tak mohla
sledujici mésice mu davaly za pravdu. VUNO- | 17,5 i 4 dosdhnout hodnoty 2,7 procenta.

ru si inflace ladné sedla na dvouprocentni cil Jak se pondélni vysledky projevi ve vyvo-
azustalananémivbieznu. Vysledné hodnoty 15,0 BRERR_BB ji sazeb? ,Z pohledu centralni banky je sice
konzistentné vychazely nize, nez jaké odha- dubnové prekvapeni primarné o potravinach,
dovala samotnd banka. JenZe dubnové &is- | 5 BERRRRRER || IV.2024— | aleitak bude vyssi ¢islo psychologicky ptiso-
lo ustfelilo pfesné opa¢nym smérem. Inflace ’ 1. 2022 2,9 bit na bankovni radu. Nové predpokladame,
poskocila meziro¢né na 2,9 procenta, banka 9,9 XIl. 2023~ 7e centralni bankéfi budou v souladu s pro-
pritom ocekavalajeji hodnotuna 2,5 procenta. | 10:0 T1100ELLitierend 6,9 gndzou snizovat urokové sazby jiz pouze
Analytici predpokladali jesté nizsi udaj, je- po ¢tvrtkach procentniho bodu na 4,0 pro-
jich odhad podle agentury Reuters ¢inil 2,4 | 75 SEEREBEEEERE T centa na konci tohoto roku a na 3,5 procenta

procenta. Mezimési¢né pak ceny vekonomice 1. 2021 na konci roku 2025, ¥ika Bures.
vzrostly 0 07 procenta, cozje opét vyraznénad | 50 2,2 S REERRRRRRRRRT RS EEE 2302‘* | Nicmeéné takovy vivoj je jesté pomérné op-
odhadem analytiki, ktefisazeli na 0,3 procen- ? timisticky oproti tomu, co nyni o¢ekava trh.
ta. Co se v ekonomice dé&je? Opravdu ptichazi 251 Koruna navysledky inflace reagovala citelnym
podobny zvrat, o jakém se mluvi ve Spojenych posilenim, a to azk Grovni 24,8 koruny za euro.
statech, a hrozi druhd vlna inflace? AR A A A AR RRREN Zménily se tak sazky na vyvoj Grokovych sa-
Podle ¢eskych ekonomil zatim neni potieba 2021 2022 2023 zeb v ekonomice - koruna posiluje, protoze
se znepokojovat. Zdrojem dubnového piekva- investofti ocekavaji, Ze budou na korunovych
peni je predevsim vyvoj cen potravin, a to jak | KliCova sazba vkladech vydélavat vice, nez si dosud mysleli,

z meziro¢niho, tak mezimési¢niho pohledu. | (v procentech z prognézy CNB, a maji tak o korunu vyssi zajem.
Meziro¢né klesly ceny potravin o 3,6 procen- | Pramér za Etvrtlet) Z.aktudlnich dat agentury Bloomberg Ize vy-

dist, ze trh odekava, ze CNB letos snizi klicovou
sazbu z 5,25 na 4,75 procenta. ,Bankovni rada
by tak snizovala sazbu nejpravdépodobnéji
jen na dvou z péti svych leto$nich zbyvajicich
zasedani. Trikrat by si dala pauzu,” fika Kovan-
da. Jesté minuly tyden pfitom trh ocekaval, Ze
koncem roku bude sazba na trovni 4,25 pro-
centa. A na zac¢atku roku dokonce predpokla-
dal pokles zakladni sazby CNB do konce roku
aZna 3,25 procenta.

ta, v bieznu pritom pokles ¢inil 6,6 procenta.
,Mnohé potraviny sice z meziro¢niho pohledu
zlevnily, nicméné pokles cen v dubnu byl vy-
u mouky, kterd v dubnu meziro¢né zlevnila
019,1 procenta. O mésic diive to vsak bylo 0 27,8
procenta. Podobné se chovaly i ceny masa, mlé-
ka & vajec,“ uvadi Stépan Krecek, hlavni eko-
nom BHS. Jinak fe¢eno, jak centralni banka,
tak analytici o¢ekavali, Ze ceny potravin budou

klesat vyraznéji a udrzi inflaci niZe. 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Ocekavani ohledné vyvoje sazeb tedy posko-
Kdo chce nahlédnout do budoucnosti, za- ¢ila od za¢atku roku prudce nahoru. V praxi to
jima ho ale spise dynamika mezimési¢nich Prognéza pro rok 2024 - Prognéza pro rok 2025 znamena, ze pokles trok na firemnich nebo
cen. V tomto ptipadé se zvysily ceny potravin inflace hospodéFsky riist inflace hospoda¥sky riist spottebnich avérech zpomali. O trocich hypo-
v dubnu oproti bfeznu 0 1,6 procenta. ,,Po péti ték pak rozhoduji o¢ekavani ohledné vyvoje
mésicich poklesu v dubnu ceny potravin me- 2 3 % 1 ll. % 2 O % 2 7 % dlouhodobych sazeb v ekonomice, ktera ale
zimésicné silné vzrostly. Vyplnil se tak dfive ) ) ) ) od zac¢atku roku vyrazné vzrostla.
avizovany rizikovy scénaf, Ze prodejci po Ve- Zdroj: ENB, €S0 Komentaf k inflaci na str. 14
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Diplomacie

Bezpecnostni politiku
bude u Lipavského
poprvé ridit zena

terstvu zahrani¢nich véci se nové stane
Veronika Stromsikova. Ve vedeni ufadu
vysttida kariérni diplomatka se zkusenostmi
z mezinarodniho prosttedi stavajiciho ,muze
na bezpecnost“ Davida Koneckého. Ten mifi
jako velvyslanec Ceska pii NATO do Bruselu.

Stroms$ikova uspéla ve vybérovém fizeni
na post vrchni feditelky sekce bezpec¢nost-
ni a multilateralni politiky a nastupkyni Ko-
neckého se stane od 1. srpna. Jeji jmenovani
do funkce uz podle informaci HN podepsal $éf
diplomacie Jan Lipavsky (Pirati).

,Na novou roli se t&$im. Sekce, kterou po-
vedu, je po plisobeni Martina Povejsila (loni
zesnulého kli¢ového diplomata - pozn. red.)
a Davida Koneckého dobte fungujici organis-
mus,“sdélila HN Stromsikova. ,,Z bezpec¢nost-
niho hlediska je doba divocejsi, nez jsme si
jesté pred par lety dokazali predstavit. Na to
musimejako Cesko zfetelné reagovat,“ dodala
diplomatka.

Dosud ptisobijako feditelka odboru kontrol-
nich politik v Cerninském palaci. Tedy oddéle-
ni, které mimo jiné dohliZi na sank¢ni politiku
statu a provéruje licence na vyvoz zbrani.

Zbrojni export z Ceska skokové vzrostl
po ruské invazi na Ukrajinu pred vice nez dvé-
ma lety. Licen¢ni proces, pii kterém se ovéruje
hlavné kone¢ny uzivatel zakazky, trva stan-
dardné tficet aZ Sedesat dni. Lidé v oddéleni
pod Stromsikovou maji na vyjadreni k licenci
dvacet dni.

,V nejkritic¢téjsim obdobi, kdy bylo nutné do-
pravit na Ukrajinu dané zbrané co nejrychleji,
byl nas systém schopny procesovat exportni
licence v fadu nékolika hodin,“ popsala svoji
nynéj$i praci Stromsikova pro server Seznam
Zpravy.

Na postu vrchni feditelky bude Stromsikova
nejvyse postavenou zZenou bezpe¢nostni poli-
tiky v centrale ¢eské diplomacie. Kromé licenci
na vyvoz zbrani ¢i sankci na Rusko bude mit
na starosti také spolupraci Lipavského ufadu
s tajnymi sluzbami, ¢eskou politiku v NATO
nebo zahrani¢népoliticka rozhodnutina ptidé
EU. Jejim klicovym partnerem mimo trad tak
bude poradce pro narodni bezpe¢nost a premi-
éruv Hevropsky Serpa“ Tomas Pojar.

Cerstvé padesatileta Stromsikova se cely
svijj profesni Zivot vénuje diplomacii. Na mini-
sterstvo zahrani¢i nastoupila s titulem z prav
v Praze pred pétadvaceti lety. V minulosti se
vénovala porusovani lidskych prav a mezina-
rodnim organizacim, ptisobila naptiklad v roli
feditelky odboru OSN v Cerninském paléci.

V 1été 2016 odjela pracovat na manazersky
post do Organizace pro zakaz chemickych
zbrani (OPCW) v Haagu, kde ziistala Sest let.
Jde o klicovou instituci, ktera monitoruje uzi-
vani chemickych zbrani a likviduje zakaza-
né latky. Z titulu své funkce v Haagu se Stro-
msikova naptiklad podilela na ovérovani, zda
syrsky rezim v roce 2017 pouzil bojovy plyn
sarin proti civilnimu obyvatelstvu, coz vlada
v Damasku odmitala. Inspekce OPCW tehdy
na zakladé analyzy vzorki z mésta Chan Saj-
chunu ale potvrdila, Ze k pouziti sarinu doslo.

w»Jsem rad, Ze profesionalku s jejimi zkuse-
nostmi budeme mit na pozici vrchni feditelky
v dobé, kdy musime bojovat proti ruskému
imperialismu,“sdélil HN ministr zahrani¢i Jan
Lipavsky.

,Vedeni ministerstva zahranié¢i posili vy-
razna diplomatka, kterd vét$inu své pracovni
drahy zasvétila prosazovani dobrého jména
Ceska v zahrani¢i,“ dodal Lipavsky, ktery na-
bizeni pozic schopnym ¢eskym diplomatkam
oznacil za svoji prioritu.

Kate¥ina Safafikova
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Zdroj: Asociace penzijnich spoleénosti CR

leto$nim prvnim ¢tvrtleti ve tie-

s / tim pilifi penzijniho pfipojisténi
spotilo ainvestovalo 4,168 milionu
tcastnikd, o 55 tisic méné nez na konci
roku 2023. Penzijni spole¢nosti jim spra-
vovaly majetek 597,8 miliardy K¢, tedy
0 2,3 miliardy vic neZ loni. Informovala
o tom Asociace penzijnich spole¢nosti CR.

V dopliikovém penzijnim spofeni in-
vestovalo na konci bfezna podle asocia-
ce 1,864 milionu tc¢astnikd, o 53 tisic vice
nezloni. Ve starém penzijnim ptipojisténi,
do kterého se 11 let neda vstoupit, ztistalo
2,304 milionu lidi. Letos$ni pokles ¢ini 108
tisic ucastnika. .V prvnim kvartalu jsme
zaznamenali vyborné zhodnoceni hlav-
né v dynamickych fondech doplnkové-
ho pfipojisténi, které jejich acastnikam
v prameéru vydélaly 7,5 procenta,” uvedl
prezident asociace Ale$ Poklop.

Loni se vyrazné projevil rozdil mezi
starymi fondy a novéj$im doplitkovym
penzijnim spotenim, fekl zemsky reditel
spole¢nosti 4fin Karel Peter. Klienti trans-
formovanych fond vesmés méli zhodno-
ceni do tfi procent, coz vzhledem k lon-
ské inflaci znamenalo vyraznou realnou
ztratu. Proti tomu tGcastnici dynamickych
strategii méli zhodnoceni nad 15 procent.

Hypotecni specialista spole¢nosti Bidli
Daniel Hornidk mini, Ze ptechod do doplii-
kového penzijniho piipojisténi je spise
symbolicky. ,Produkt transformovanych
fonda je mrtvy, penzijni spole¢nosti mély
samy vyvinout tlak na klienty, aby presly
do nového modelu,“ podotkl.

Leto$ni novinkou je moZnost dvou
smluv, kdy G¢astnik nemusi kvuli pte-
chodu ze starého ptipojisténi do nového
prevadét naspofené penize. Od Cervence
se zméni statni piispévky a limit pro je-
jich dosazeni. Na nejvyssi statni prispévek
340 K¢ dosahne ten, kdo si bude odkladat
1700 K¢ avice. V ¢ervenci také kondi statni
podpora pro starobni dtichodce. ¢TK

Turecka vlada ma
novy plan, jak snizit
rekordni inflaci

urecka vlada predstavila usporny

I plan, ktery ma omezit statni vydaje,

zvysit efektivitu vefejného sektoru

a pomoci snizit inflaci. Usporna opatie-

ni pfichazeji v dobé, kdy se Turecko vraci

k tradi¢néjsi hospodaiské politice a snazi

se posilit rozpoc¢tovou disciplinu a cenovou
stabilitu, informovala agentura Reuters.

Turecko se vposledni dobé potyka s vy-
sokou inflaci, ktera se v dubnu vysplhala
na 69,8 procenta. Prognozy turecké cen-
tralni banky ptedpokladaji, Zze v kvétnu
inflace vystoupi na 75 az 76 procent. Poté
by se méla zacit snizovat a do konce roku
sestoupit na 38 procent.

Turecka centralni banka loni v ¢ervnu
zahdjila razné zvySovani arokovych sa-
zeb ve snaze dostat inflaci pod kontrolu.
Jeji zdkladni sazba tak vzrostla z 8,50 pro-
centana soucasnych 50 procent. Na svém
dubnovém zasedani ale centralni banka
ponechala aroky beze zmén.

Centralni banka zahdjila zptisfiovani mé-
nové politiky, kdyZ prezident Recep Tayyip
Erdogan (na snimku) zménil postoj a zane-
chal své nekonvenéni politiky, kdy brojil
proti vysokym sazbam. Jeho nékdejsi pti-
stup je podle vétsiny ekonomii zodpovéd-
ny za to, ze se do Turecka vratila ménova
krize, ktera prudce zvysila zivotni naklady.

Usporny plan predstavili turecky vice-
prezident Cevdet Yilmaz a ministr finan-
ci Mehmet Simsek. Plan mimo jiné na tti
roky pozastavuje nakupy novych vozidel
abudov statnimi institucemi. ,Chceme po-
silit zaklady ekonomiky nasi zemé zajisté-
nim rozpoc¢tové discipliny,“ uvedl Simsek.
,Presmérovani investic do efektivnéjsich
oblasti bude kli¢ovou soucasti tohoto ba-
liku opatfeni. Urychlime strukturalni re-
formy a provedeme fadu reforem ve ve-
fejnych financich,“ dodal. Ministr uved],
Ze uspory se budou tykat i zaméstnanosti
ve vefejném sektoru a dale energetiky ¢i

nakladani s odpadem. ¢TK
Napis Moskva-Praha
v metru bude mit

vysvétlujici tabulku

edeni prazského magistratu ne-

s / chak bronzové plastice s ndpisem
Moskva-Praha ve vestibulu stani-

ce metra B Andél doplnit vysvétlujici ta-
bulku. Bude na ni uvedeno, 7e tehdejsi Ces-
koslovensko bylo okupovano Sovétskym
svazem a pratelstvi mezi obéma zemémi
bylo pouze propagandistickym tvrzenim.
Vyplyva to z dokumentu, ktery schvalili
prazsti radni. Mésto zaroven spolu s do-

Redakce HN
autori@hn.cz

pravnim podnikem (DPP) a Galerii hlavni-
ho mésta Prahy (GHMP) vypiSe vytvarnou
soutéz na tipravu reliéfu.

Stanice nalince B byla pod nazvem Mos-
kevska oteviena 2. listopadu 1985, na jeji

podobé se vyznamnou mérou podileli so-
vétsti inzenyti. ,Ceskoslovensko viak bylo
v té dobé okupovano Sovétskym svazem
atim pfipraveno o svou suverenitu. Legen-
da o ¢eskoslovensko-sovétském pratelstvi
byla proto vnucenym narativem sovétské
okupacni moci,“ pise se vdokumentu. Za-
roven vedeni mésta podle dokumentu od-

Soucasné jméno Andél dostala stanice
nedlouho po padu komunistického rezi-
mu, v unoru 1990. Plastika v ni ale zlsta-
la i po nékolika rekonstrukcich stanice.
O odstranéni ¢i tpravé kontroverzniho
dila odkazujiciho na ¢eskoslovensko-so-
vétskou spolupraci v predlistopadové éte
sev Praze mluvilo opakované i v minulos-
ti. Dosud pievazil nazor, Ze dilo je soucast
historie a pfipomina podil sovétskych od-
bornik na stavbé prazského metra. €TK

Trump porazi
Bidena v péti ze Sesti
klicovych stati

péti ze Sesti stata USA, které po-
s / dle analytikt sehraji rozhoduji-
ci roli v listopadovych prezident-
skych volbach, by dnes exprezident Donald
Trump zvitézil nad souc¢asnou hlavou statu
Joem Bidenem. Vyplyva to z novych pri-
zkumti vypracovanych pro denik The New
York Times (NYT). Podle listu Biden ztraci
podporu mezi mladymi voli¢i a etnickymi
mensinami kviili nespokojenosti s ekono-
mickou situaci a valkou v Pasmu Gazy.
Jediny z klicovych statu, kde si Biden
vedl lépe, je Wisconsin, kde v prazkumu
mezi registrovanymi voli¢i zvitézil pomé-
rem 47 procent ku45. V Pensylvanii, Arizo-
né a Michiganu mél mirné navrch Trump,
zatimco v Georgii a Nevadé jeho prevaha
dosahla deseti, respektive 12 procentnich
bodt, coZ uz presahuje maximalni stati-
stickou chybu. Ve v$ech téchto statech
vroce 2020 Trump s Bidenem prohral.
Prazkumy preferenci na urovni celych
USA jsou dlouhodobé pomérné vyrovna-
né, v americkém systému jsou ale rozho-
dujici vysledky vjednotlivych statech. Ty
pridélyji vitéznym kandidattim hlasy voli-
teld, jejichz soucty urcuji celkového vitéze.
Ve véts$iné americkych statt dlouhodobé
dominuje jedna ¢i druha strana, pozor-
nost se tak zpravidla zaméfuje na hrstku
,»00jist, kde vysledek neni predem jasny.
V roce 2020 si ve zminéné Sestici statt
pripsal Biden sva nejtésnéjsi vitézstvi, coz
je davod, proc¢ se letos objevuji v nespoctu
sondazi. €TK

Foto: Reuters, CTK
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m Skolstvi

Skoly musely mezi ZaKky losovat. Nova pravidla pro
rozfazovani déti u prijimacek cast reditelu prekvapila

Markéta Hronova
marketa.hronova@hn.cz

etos poprvé roziazoval zaky
I v ptijimacim fizeni na stfedni
Skoly algoritmus. Kvuli tomu,
aby s vysledky mohl pracovat stroj,
nikdo nemohl skon¢it na stejném
misté. Mezi uchazedi, ktefi na dané
skole ziskali stejny pocet bodu, se
proto muselo losovat. Tykalo se to
zejména $kol, které nenastavily do-
state¢né podrobna dodate¢na krité-
ria. V nékterych piipadech tak hro-
zi, Ze se kvtli losu zak na vybranou
$kolu nedostane. Kam byl kdo sku-
te¢né pfijat, se Zaci oficialné dozvédi
ve sttedu.

Prazské Gymnazium Nad Stolou
muselo mezi zjemci o osmileté stu-
dium losovat 17 dvojic déti se stej-
nym poc¢tem ziskanych bodu. ,Dal-
$i Ctyti pak mezi uchazedi o ¢tytleté
studium a tfi dvojice u Sestiletého
studia. Co vim, tak kolegové losova-
li docela ¢asto,“ popisuje reditelka
$koly Renata Schejbalova.

Rovnéz 17 dvojic musel losovat
také feditel prazské Masarykovy
stfedni $koly chemické Jiti Zajicek.
Pozval k losovani uchazece, kterych
sebodova shoda tykala. Védét dostali
12 hodin piedem, protoze vysledky
musela skola do druhého dne odeslat
Cermatu - statni organizaci stojici
za systémem prijimacek.

Profediteleje tonovinka. Diive sta-
novili potadi a bylo jedno, Ze se tfeba
na 20.-22. misté umistili uchazeci se
stejnym poc¢tem bodtl. ,Pokud ziskalo
vice uchazect stejny pocet bodtiu dé-
lici ¢ary, vzali se vsichni praveé proto,
aby se nemuselo losovat,“ vysvétlu-
je Zaji¢ek. Vétsinou piijali Zaki i tro-
chu vic, nez méli mist, protoZe tepr-

m Podnikani

ve po zvefejnéni poradi se uchazeci
rozhodovali, na kterou ze dvou $kol
se ptihlasi. Do $kol museli dorucit za-
pisovy listek. Reditelé pak na zbyla
mista vypsali druhé kolo.

To uznyni neplati. T kvili zdlouha-
vému a pro rodice i $koly zbytecné
vysilujicimu priibéhu se cely proces
zdigitalizoval. Zaci letos nové mohli
podat prihlasku elektronicky, a to
na tti $koly misto dvou. Také museli
urcit poradi §kol podle toho, kam se
chtéji dostat nejvice. Zaky ted nové
rozdéli algoritmus, ktery by mél
byt spravedlivéjsi. Nezvyhodnovat
ty, ktefi vsadili na jistotu v podobé
méné zadaného oboru, pied témi,
ktefi se rozhodli riskovat.

Akvili nému se také muselo loso-
vat. ,2Algoritmus si neporadi s tim,
7e maji dva Zaci stejny pocet bodda.
Muselo se stanovit jasné poradi,
aby s nim mohl systém pracovat,*
vysvétluje Zajicek. Podle néj na tom
ale zrovna na jeho skole zadny zak
netratil, protoZe uchazedi se stejnym
poc¢tem bodi se nevyskytovali blizko
délici ¢ary. ,S celkovym poradim to
nakonec nezamichalo.*

Skoly, které si dodate¢na kritéria
stanovily opravdu podrobné, loso-
vat nemusely. Naptiklad Gymnazium
Brno, tfida Kapitana JaroSe. K prv-
nimu kritériu, jimz byl celkovy sou-
Cet bodu, pridalo jesté celkovy pocet
bodu z ptijimaciho testu od Cermatu,
body navic za zkousku z matematiky;,
pak za ispésnost v ilohach z ¢estiny,
které ovétovaly porozuméni textu.
»A ve dvou piipadech jsme museli
pouzit jesté posledni kritérium a tim
byla Gspésnost pii feSeni matema-

tickych uloh otevienych. Tahle data
nam dodal Cermat a my jsme mohli
ve vSech piipadech rozhodnout jed-
noznacné,“popisuje feditel Skoly Jiti
Herman, jak se vyhnout losovani.
Zajicek mél dodate¢na kritéria tii
a nestacilo to. ,Uz vymyslime, jaka
dalsi dvé bychom urcili pro piisti
rok,“ rika. Nékde vSak nestacilo ani
sedm dodate¢nych kritérii. Gymna-
zium v Brné na Slovanském namésti
muselo i tak v jednom ptipadé z tisi-
covky losovat. ,Myslim, Ze to mohlo
bytipiilis jednoduchym testem z ma-
tematiky, ktery nedokazal zaky dobie
rozradit,“ uvedl feditel Dalibor Kott.
Podle feditele Cermatu Miroslava
Krejc¢iho, ktery cely proces pfijimani

nasttedni $koly ptipravoval, vie pro-
béhlo spésné a algoritmus bez pro-
blémt zaky do $kol roztadil. ,Museli
jsme je vSak jesté jednou prepocita-
vat kvili $kolam, které nam nejprve
dodaly $patné potadi zaka.“

Uz v prvnim kole se dostalo vice
nez 90 procent uchazec. Kolik déti
se dostalo v prvnim kole loni, neni
jasné. ,Mame pouze predikce, podle
kterych je tispésnych v prvnim kole
letos vic, a to hlavné diky moznos-
ti napsat si na piihlasku tti $koly,“
uvadi Krejci.

Definitivni vysledky najdou Zaci
ajejich rodice v systému DiPSy, kam
nahravali elektronickou ptihlasku,
ve stfedu 15. kvétna. UZ nyni se vSak
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mohou podivat na opravené jed-
notné testy z ¢eStiny a matematiky.
Anékterirodice uz se za¢inaji ozyvat
s podezienim na chybnou opravu.

»Drfve se $lo do $koly podivat mini-
mum rodi¢t. Jen veerasi testy stahlo
37 tisic uchazeci, to je mnohem vice
o¢i. Testy opravovalilidé, takze k né-
jakému pochybeni mohlo dojit,“ ne-
popira Krej¢i. Pokud nékomu z ucha-
ze¢t ptibude bod, miize podat odvo-
lani a obratit se na feditele $koly, aby
prezkoumal potadi. Algoritmus uzse
znovu spous$tét nebude. ,Kdyby to
byl zrovna bod rozhodujici o pfijeti,
feditel musi takového uchazece vzit,
treba i nad ramec kapacity,“ vysvét-
luje Krejdi.

P¥ijimackovalosovacka Novy systém prijimdni na stiedni skoly prineslnovou praktiku: uréeni poradi uchazedti se stejnym
poctem bodii za pomoci losu. Je to tieba kviili roziazovacimu algoritmu.

Foto: Shutterstock

Vlada navrhuje zménit system pokut pro podnikatele

Martin Topek, )
Michaela RySava =
autori@hn.cz %’

okuta podnikateli ve vysi
PlOO tisic korun naptiklad
za $patné oznacené zbozi neni
nic vyjime¢ného. Provinilec ma moz-
nost bud do 30 dn celou vysi zapla-
tit, nebo se odvolat a doufat, Ze se
mu i pfes ndklady na administrati-
vu ¢i pravni pomoc podafi pokutu
snizit. Nové by mél mit jesté jednu
moznost - zaplatit bez otaleni a tim
si pokutu automaticky snizit. Tfeba
na polovinu. Navrhje soucasti podni-
katelského balicku, ktery chysta mi-
nisterstvo pramyslu a obchodu.
Resort, ktery bali¢ek o 23 bodech
pripravuje, tvrdi, Ze by snizeni poku-
ty pfi rychlém zaplaceni mohlo byt
vyhodné pro obé strany - pro pod-

nikatele i pro stat. ,Okamzikem

zaplaceni této sniZené sankce by

fizeni skoncilo bez dalsiho odvo-
lani. Podnikatel by zaplatil niz$i po-
kutu, statu by odpadla administra-
tiva s vedenim dlouhych odvolacich
fizeni,“ stoji ve vladnim materialu,
na ktery jako prvni upozornil novi-
naf a feditel Nada¢niho fondu ne-
zavislé zurnalistiky David Klime$
ve svém newsletteru.

Podnikatelé by ale moznost rych-
1ého splaceni privitali. ,MiiZe se stat,
Ze podnikatel jenom néco prosvihne
auz by mél platit pokutu. Pokud mu
zarychlost bude snizena na polovinu,
rozhodné to dava smysl,“ mini pred-
seda predstavenstva Asociace malych
astrednich podnikii a zivnostnikii Jo-
sef Jaros.

Pokuty napiiklad za poruSeni Ziv-
nostenského zakona mohou dosaho-

vatimilionovych ¢astek, byt pramér-
na hodnota byva niz$i. V roce 2022
napiiklad Ceska obchodni inspekce
ulozila 8500 pokut a vybrala 80 mi-
liont korun. To odpovida praméru
9400 korun.

Zivnostensky ufad v Praze 1 uloZil
vloni 389 pokut v celkové vy$i1,89 mi-
lionu korun. To ¢ini pramér necelych
5000 korun. Pravé u téchto pokut by
mohli podnikatelé preferovat rych-
1é zaplaceni. ,Zejména u bagatelnich

~/
Zejména
u bagatelnich castek

bude davat smysl
zaplatit nizsi pokutu.

castek jsou naklady na odvolani tak
vysoké, ze bude davat smysl zaplatit
nizsi pokutu,“ dodal Jaros.

Hospodaiska komora proto navrh
pravdépodobné podpofti, byt zatim
teprve sbira ptipominky od svych
¢lent. ,Tohle bude pro podnikatele
vyhodné, na druhou stranu odpadne
administrativni zatéz hlavné dozo-
rujicim organim a nebudou muset
vést dlouhé a nakladné odvolaci ti-
zeni. Proto to podporuje tolik resor-
t,“ uvedla feditelka legislativy Hos-
podaiské komory Lenka Janakova.
Rozhodujici podle ni bude, jak se po-
kuta sniZi. Zda to bude skute¢né po-
lovina, jak predbézné stoji v navrhu,
nebo zda bude ,sleva“ odstupniovana
podle resortt a kontrolnich organi-
zaci, které pod né spadaji.

Moznosti, jak miize podnikatel pii-
jit k postihu, pfitom neni malo. Jak

uvadi Hospodarska komora, pocet
kontrol neustdle roste. Celkem dva-
nact resort1 uklada podnikateltim
na 1500 povinnosti. Kromé financ-
ni spravy je kontroluji také zejména
zivnostenské ufady, Ceska obchodni
inspekce nebo Ceska sprava socialni-
ho zabezpeceni. Komora kviili tomu
nedavno vydala pro podnikatele pti-
rucku, kterd jim ma pomoci s kont-
rolami a radi jim, jaké jsou v takové
chvili jejich prava a povinnosti.

Navrh je nyni v meziresortnim
pripominkovém fizeni, z néj se re-
sort dozvi, jak se k navrhu stavi
ostatni ministerstva, podnikatelské
svazy nebo dalsi instituce, kterych
by se zména dotkla. Na pfipravé se
kromé zminéného resortu primy-
slu podilela i expertni skupina pro
snizovani administrativni zatéze
podnikatelt.
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Svédectvi z mist, kde léci

dusSe: patnactiliizkové pokoje

i zakaz ucCesat kamaradku

Michaela Rysava
michaela.rysava@hn.cz

aji byt mistem pro za-

chranulidské duse, jen-

Ze mnohé psychiatrické

nemocnice pripominaji

spiSe vézeni. A to nejen

kvuli tomu, jak vypada-
ji, ale i rezimu, ktery je v nich nastaven. Pro-
blémy nejsou jen v psychiatrii pro dospélé, ale
ivté détské. Je to jesté vétsi popelka, ktera
potiebuje mnohem vyraznéjsi investice, mo-
dernizovat prostory tak, aby méla vice dvou-
lazkovych nebo jednoltizkovych pokoji. Navic
byvana détskych psychiatriich i vétsi problém
v rezimu,“ popisuje situaci v psychiatrickych
nemocnicich zastupce ombudsmana Vit Ale-
xander Schorm. Pravé jeho tifad ma na starosti
kontrolu v zatizenich, kde jsou lidé omezeni
nasvobodé, ama tak - jako téméf jediny v Ces-
ku - unikatni soubor dat a zkuSenosti.

Svlékani donaha i zbyte¢né uzivani omezo-
vacich technik. Lidé, ktefi prosli psychiat-
rickymi nemocnicemi, popisuji ponizovani
anevlidné zachazeni. Jak ¢asto na tento pro-
blém narazite?
Pii nasich navstévach se samoziejmé zabyva-
me tim, jak nemocnice fe$i neklidné pacienty,
protoze to, co popisujete, vypada, jako Ze $lo
o piibéh rozruseného pacienta. V§imamesi tte-
ba i toho, ze kvli pretlaku pacienti se vytraci
vyhovujici a bezpe¢né prostredi. Nemocnice
musi zabrat izola¢ni mistnosti nebo ty, kde by
pacient mohl byt v piipadé potteby prikurtovan
tak, aby na néj ostatni pacienti nevidéli.
Trebav prazské Veobecné fakultni nemoc-
nici na Karlové namésti jsou néktefi psychia-
tri¢ti pacienti na pokoji az po ¢trnacti nebo
patnactilidech. Jde o pokoj pro akutni pacien-
ty a kviili tomu se v ném kurtuje pravidelné.

Proc je to Spatné?

Kdyz se pacienta nepodaii uklidnit, neni vhod-
né, kdyzje vomezeni - napiiklad praveé pti kur-
tovani - pred zraky ostatnich pacientt. Je to
ponizuji pro néj a zneklidnujici pro ostatni.
Upozoriiujeme na to, Ze mnohdy jsou paci-
enti uvrzeni do situace, ktera jejich lé¢eni ne-
usnadnuje. Kdybych se sam ocitl ve stavu silné
nepohody v mistnosti s dal$imi ¢trnacti paci-
enty, odhaduji, Ze by se muj duSevni stav spise
zhorsil. Moderni oddéleni vznikaji, ale pomalu.

TakzZe kdyz to po vasich nav§tévach shrnete,
vidite, ze stav ¢eské psychiatrie neni dobry?
Neni optimalni. VyloZené poniZujici zachazeni
vidime ojedinéle, naopak pravidelné konstatu-
jeme nedostatek personalu a nevyhovujici pro-
story.IvCeskuje ale par zafizeni, ktera jsou zre-
konstruovana, mohou odpovidat pozadavkiim
moderni mediciny a dopfat pacienttim trochu
soukromi. Nékdy je to témér jako cestovani
Casem, kdy ujetim par desitek kilometrt pre-
konate vmateridlnich podminkach desitky let.

Zminovaljste pouzivaninevhodnych omezo-
vacichtechnik - kromékurtovanijdeiojiné
prostiedky?

ViT ALEXANDER SCHORM (51)

® Na Masarykové univerzité vystudo-
val préva, postgradualni studium pak
dokondil v Pafizi.

m V roce 1996 pUsobil jako poradce
ptedsedy Nejvyssiho soudu Otakara Mo-
tejla, o dva roky pozdé;ji se stal vedoucim
kancelafe mistopfedsedy vlady Pavla
Rychetského.

m V roce 2002 se stal vladnim zmoc-
néncem pro zastupovani Ceské republiky
pfed Evropskym soudem pro lidska pra-
va ve Strasburku, kde ptisobil dvacet let.

m Zastupcem vefejného ochrance
prav byl zvolen v Fijnu 2022, a to poté,
co v srpnu rezignovala na svou funkci
Monika Sim(inkova.

Nejde o to, Zejsou ty prostiedky nevhodné, ¢as-
to naopak predstavuji jediny dostupny nastroj
ke zvladnuti krizové situace. Problém nastava,
pokud se nepouzivaji tak, jak by mély,anebo se
pouzivaji v podminkach, které neposkytuji sou-
kromi nebo bezpeci. S kurtovanim se nesetka-
vame jen na psychiatriich, ale tfeba také v zafi-
zenich socidlnich sluzeb. Stava se, ze se k nému
uchyluje personadl, kterého je malo. Potencial
omezit pohyb maji i postranice na postelich.
Vypadaji veelku neskodné - maji zabranit kli-
entovi v padu. Jenze néktefi klienti maji sklon
postranice ptelézat, coZ znameng, Ze pak mo-
hou spadnout zjesté vétsi vysky.

Chapu, ze ne vzdy se bez pouziti omezova-
cich prosttedkt pracovis§té mtze obejit, ale
my kontrolujeme tieba i to, zda byl pacient
prikurtovan po dobu co nejkratsi. Tedy zda ho
personal nekontroluje v ptili$ dlouhych inter-
valech. Jinak to zaklada podezteni, Ze pacienta
omezuji, i kdyz jiZ pro to nejsou uz davody.

Ve vasich zavérecnych zpravach upozornu-
jete na Spatnou komunikaci s nezletilymi
pacientyina to, Ze se s nimi nejedna, jak by
mélo. MuiZete to priblizit?

Uz pted nékolika lety jsme se intenzivné za-
byvali otazkou, nakolik je détsky pacient bran
jako partner v1écbé. Naptiklad starsi déti by se
mohly minimalné vyjadrit klécebnému postu-
pu nebo vibec k tomu, zda chtéji byt na psy-
chiatrii. Ale ukazuje se, Ze ani jich se Casto
nikdo na nic nepta. Proto jsme k tomu vydali
doporuceni, které ma zlepsit postaveni dét-
skych pacientt. Osvojilo si ho i ministerstvo
zdravotnictvi a vydalo ho ve svém véstniku,
takzZe by se jim méli 1ékafi fidit. Dité v pat-
ndcti letech je na tom rozumové uplné jinak
nez napiiklad dité osmileté. Zpravidla chape
souvislosti. Kdyz mu vysvétlime, pro¢ by mélo

Zastupce ombudsmana Vit Alexander Schorm Udélat kamarddce culik? V normdlnim Zivoté déti

béznd véc, v nékterych psychiatrickych nemocnicich ale zakdzané opatrent.

Foto: HN - Viclav Vaskd

na psychiatrii byt a pro¢ konkrétnilécbu pod-
stupuje, pak to bude lepsi pro obé strany.

Myslite si, Ze je na tom détska psychiatrie
jesté hufe nez ta pro dospélé?

Je to nejspis jesté vétsi popelka, ktera potie-
buje mnohem vyraznéjsi investice, moderni-
zovat prostory tak, aby méla vice dvoultizko-
vych nebo jednoltizkovych pokoji. Navic byva
na détskych psychiatriich i vétsi problém v re-
7imu. Napiiklad v nemocnici ve Sternberku
mély détijesté donedavna uplny zakaz telefo-
novani z vlastnich mobiltia mohlyjen piijimat
hovory na nékolik prenosnych sluzebnich te-
lefont. Volat ven nemohly ani rodiné, ani so-
cidlnim pracovnikim. To se po nasi navstévé
trochu zménilo. Uplny zakaz totiZz nemél opo-
ruv zakoné, tiebaze zatizeni miiZe pouzivani
telefont primérené regulovat.

Bylo néco, co vas pfi kontrolach vyloZené
neprijemné piekvapilo?

Asi to byla nelogicka rezimova opatfeni: pra-
vé zakazy telefont1 nebo erarni obleceni. Tedy
zakaz pouzivat vlastni a povinnost vzit si erar-
ni, které ptidéluje nemocnice. A kdyz je erarni,
Casto po vyprani rotuje mezi pacienty. Zarazi-
ly mé také plosné dohledy v koupelnach nebo
zdkaz fyzického kontaktu mezi détmi. Nemy-
slim samozi'ejmé intimni kontakt, ale pausalni
zdkaz jakéhokoliv kontaktu: drZet se za ruce,
vzajemné si uesat vlasy. A samoziejmé stav
nékterych nemocnic - jako napiiklad té loun-
ské. Nebo sterilita pokojt, kde déti ziji - Zadné
fotky, obrazky nebo plysaci. Nékde to vypada,
jako Ze to nemocnice vyloZené nezakazuje, ale
soucasné nepodporuje, aby si déti okoli svého
ltizka primétené prizptsobily své individualité.

Katastroficky stav psychiatrické détské ne-
mocnice Louny se v poslednich mésicich
hodné fesil. Na zakoupeni dveii vznikla do-
konce vefejna sbirka. Jsou Louny opravdu
tim nejhor$im? Nebo je to bézny obrazek
z ¢eskych psychiatrickych nemocnic?

Louny ptisobi asi nejhit. Presto v lidské, vzta-
hové roviné v této nemocnici vytvari personal
velmi pratelské a ptijemné prostredi. Mini-
sterstvo zdravotnictvi si situaci uvédomuje
a potvrdilo ndm zameér, Ze piimo v Lounech
poridi nemovitost a postavi tiplné nové détské
oddéleni. Je to viak otazkou let. Vétim ale, Ze
do té doby se ministerstvo postar4, aby se pro-
stredi ve stavajicim objektu vyrazné zlepsilo.

Vy délate kontroly véech osob, které jsou né-
jakomezenynasvobodé, tedynapiikladivdo-
movech seniorii. Hodné jste tla¢il na to, aby
lidé spiSe nez ve velkych ustavech Zili v ma-
lych domech. Nakonecalebylaschvalena vel-
mi omezena podoba, ktera umoziiuje zacho-
vani obrovskych instituci. Jak to vnimate?
Umluva OSN o pravech lidi s postizenim hovorii
o tom, Ze kazdy takovy ¢clovék ma pravo zit ne-
zavisly zivot vkomunité. Idealné tedy kdokoliv
s postizenim by mél zit v komunité, piipadné
v zatizeni komunitniho charakteru bez tstav-
nich prvku. Prostiedi a zivot by mély co nejvic
ptipominat béznou domacnost. Nemélo by tedy
jit o zatizeni, kde jsou sousttedény desitky, ba
stovky lidi, ktefi ve stejnou dobu vstavaji, jedi
achodi spat. Diilezité je také umisténi zatizeni -
lidé by méli mit moznost zapojit se do zivota
v sousedstvi, byt v kontaktu s okolim, dojit si
tfeba nakoupit, vyrazit za zabavou, k 1ékafi ¢i
za prateli tak, jako to chce kazdy z nas...

JenZe unas se tofesi Gplné jinak, misto trans-
formace a ,rozpusténi“ nékterych zatizeni do-
chazi nezfidka jen k takzvané humanizaci. To
znamena, Ze se zlep$uji materialni podminky
vustavech: da se tam nové vybaveni, provedou
se stavebni Gipravy. Mimochodem vice ¢i méné
zdafilé. To ale nema s transformaci nic spole¢-
ného. A toje $koda, protoze utopime mnozstvi
prosttedka do udrzovani néceho, co bychom
pro lidi s postizenim mit ani neméli.
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m Trh prace

ManaZera nam déla Al Algoritmy planuji smény

a hodnoti zaméstnance, mohou ale vzit motivaci

Kristyna Matéjkova
kristyna.matejkova@hn.cz

té pred lety pravidelné rozepi-

sovali vedouci. Nyni ale tuto
Casto monoténni ¢innost prevzala
uméld inteligence (AI). Firemni sys-
tém tak rozdéluje kuryram smény
zcela spravedlivé, véetné téch méné
oblibenych vikendovych a no¢nich.
Stale vice i ¢eskych firem svétuje al-
goritm@im nékteré z ¢innosti, které
doposud délali manazefi. Al zané tak
muze nejen planovat praci, ale také
pridélovat zaméstnanecké benefity
¢i pracovniky hodnotit. Dokazou ale
algoritmy motivovat k praci stejné
jako zZivy manazer?

LZaméstnanci nyni o¢ekavaji a po-
7aduji vétsi prizptisobeni na miru
u vseho, od zaméstnaneckych bene-
fittipres Skoleni dovednostiaz po ka-
riérni postup amoznosti rozvoje, kte-
ré odpovidaji jejich osobnim silnym
strankam a zajmtm,“ popisuje situaci
na pracovnim trhu Jiti Halbr$tat, ma-
nazer naboru a marketingu personal-
ni agentury ManpowerGroup.

Podniky proto podle néj za¢inaji
vyhledavat nastroje vyuzivajici ume-
lou inteligenci, které sbiraji riizna
data o zaméstnancich, jejich schop-
nostech a vykonu, ale také zdjmech
nebo finan¢ni situaci. ,Tato data
mohou pochazet z riznych zdrojg,
vcetné dotaznikid vyplnénych za-
méstnanci, historie vykonu a pred-
chozich voleb benefit.

Na zakladé toho dokaze program
vyhodnotit, jaké by se pro doty¢né-
ho pracovnika hodilo $koleni, jak by
mohl déle postupovat ve firemni hi-
erarchii nebo i které by mél dostat
zaméstnanecké bonusy.

Podle odbornika na firemni kultu-
ruJana Klusoné byva svéfeni nékte-
rych manazerskych kompetenci algo-
ritmam pro firmu zpravidla vyhodné,
jelikoz Setii Cas. ,Pomaha automati-
zovat rozhodovani, coZ vyrazné sni-
Zuje pracovni zatéZ manazert,” fika
$éf ¢eské a slovenské pobocky per-

S mény kuryrtim sluzby Wolt jes-

sonalni platformy Welcome to the
Jungle. Ve firemnim prostfedi se pro
tento postup zazil pojem algoritmic-
ky management.

V Cesku podle néj persondlni sys-
tém vyuzivajici Al zavedly zatim jen
vétsi podniky, jelikoz ty mensi si to
zatim zpravidla nemohou dovolit.
»V soucasnosti mnohé ¢eské firmy
teprve pfipravuji nezbytnou infra-
strukturu pro nasazeni umélé inte-
ligence, takZe si na vétsi vyuziti Al
v manazerskych procesech jesté par
let urcité pockame.*

Jak ukazal naptiklad prizkum per-
sonalni agentury Randstad, je mo-
mentalné pouziti Al oteviend asi po-
lovina tuzemskych firem. Jako hlavni
vyhodu ptitom podniky vnimaji moz-
nost zautomatizovat pravé opakujici
se tkoly.

~

Pouziti Al

je oteviena

asi polovina
tuzemskych firem.

Zejména ve velkych korporacich je
uz svéieni nékterych manazerskych
ukoli algoritmtim béZnou véci. Pe-
devsim tento styl fizeni vyuZivaji me-
zinarodni firmy v dopraveé a logisti-
ce, ale také maloobchodnim prode-
ji. Podniky jako Amazon, Uber nebo
UPS pouzivaji algoritmy k tomu,
aby hodnotily pracovni vykon svych
zaméstnancti. Odévni spole¢nost
Uniglo pak tfeba timto zptisobem
sleduje, kolik zbozi prodali jednotli-
vi pracovnici na prodejnach.

V zahrani¢nich firmach je uz nic-
méné mozné i pozorovat nékteré ne-
gativni dopady ,Al manazer“. Jak
ukazal mezinarodni vyzkum publi-
kovany letos v bfeznu v odborném

N m‘.

Pod dohledem umélé inteligence Poucziti umélé inteligence a algoritmit k hodnoceni vykonnosti zaméstnancti je dnes uz
bézné zejména ve velkych logistickych firmdch.

Casopise Computers in Human Be-
havior, svéfovani ¢asti vedeni lidi
algoritmtiim muze mit vliv na cely
pracovni kolektiv v tymu a zménit
chovani zaméstnancti.

Pracovnici spole¢nosti, které vy-
uzivaji i algoritmicky management,
méli oproti tém vedenym jen bézny-
mi $éfy daleko mensi motivaci poma-
hat svym kolegtim nebo je podporo-
vat. Zaroven méli i horsi vykon, coZ
bylo podle védcii zptisobené tim, ze
jim odpadl lidsky tlak ze strany ma-
nazeranajejich produktivitu. Nejvice

piitom negativni dopady algoritmu
pozorovali v ptipadech, kdy program
sledoval a vyhodnocoval pravé pro-
duktivitu zaméstnanct.

Vyzkumnici sledovali logistické
firmy, o které $lo, ale neuvadéji. Pii-
kladem negativniho dopadu Al vSak
muze byt Amazon, kde algoritmus
drive posilal rovnou e-mailem vy-
povédi lidem, které vyhodnotil jako
malo vykonné. Systém zarover podle
analyzy Univerzity v lllinois tlacil za-
meéstnance k tomu, aby vice pracova-
li, a dochazelo ¢astéji k traztim.

Special HN Rentiér v prodeji od 14. kvetna

Rentiér

Kam presunout penize ze sporicich acti

Kam pfesunout penize
2¢ spoficich néth
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Foto: Midjourney Al

Podle vyzkumnika by mély spo-
le¢nosti na mozna negativa myslet,
pokud budou algoritmy do svého
tizeni zavadét. Doporucuji firmam,
aby davaly svym zaméstnancim do-
state¢ny prostor se vzajemné potka-
vat - at uz tim, Ze jim zafidi spole¢né
mistnosti pro odpocinek nebo budou
organizovat spolecenské akce.

Podniky by také podle védcii mély
byt vaci svym lidem oteviené a za-
hrnout je do planovani, pokud se
rozhodnou zacit Al na manazerské

drovni pouzivat.
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Rychly preprodej podili v nemovitostech je hit.
Vstupu spekulanta do domu 1ze ale zabranit

Jan Prokes L ,J

jan.prokes@hn.cz =

ruseni predkupniho prava spo-
Z luvlastnika pred ¢tyfmi lety

vyrazné nastartovalo byznys
investort do podilt na nemovitos-
tech. Ten, kdo svou ¢ast prodava, uz
od té doby nemusi prednostné oslo-
vit ostatni majitele domu ¢i pozem-
ku. Situace tak nahrava spekulan-
tim, ktefi se mohou rychleji dostat
k ¢asti nemovitosti a obratem ji zby-
lym vlastnikiim nabidnout podstat-
né draz.

Takzvané flipovani podild, tedy
levny nakup ¢asti nemovitosti a jeji
nasledny vyhodny prodej, se navic
vposlednich mésicich stalo velmi po-
pularni. Na trhu se objevila fada kur-
zt alidé zané nevahaji zaplatit stati-
sice korun, aby se dozvédéli, jak diky
této praxirychle zbohatnout. Riziko,
Ze vamjednoho dne zavola spekulant
apredstavi sejako novy spolumajitel
va$eho rodinného domu, Ize nastésti
podstatné sniZit.

Existuje nékolik zptisobt, jak tomu
predejit, a toibez toho, ze by se znovu
v Ceském pravu zavedlo predkupni
pravo spoluvlastnikt. Ministerstvo
spravedlnosti navic o tom kroku ani
neuvazuje a odbornici s nim souhlasi.
»Absolutné by to znicilo trh s byty,“
mini Jiti Matzner, zakladatel a majitel
advokatni kancelafe Matzner Legal.

Predkupni pravo spoluvlastnikt
by podle néj znamenalo problém
tfeba u byti, k nimz ¢lovék vlastni
také parkovaci stani. Pokud by se
pak rozhodl odstéhovat a oboji pro-
dat, musel by nejdiive parkovaci sta-
ni nabidnout v$em ostatnim spolu-
majitelim garaze. MizZe jit o desitky
i stovky lidi. ,Navic tim ztrati kupce,

B VyzZiva

kterybyt chceis tim parkovacim sta-
nim,* doplriuje Matzner. Praveé kvuli
této neprakti¢nosti predkupni pravo
spoluvlastniki v roce 2020 zmizelo
z ob¢anského zakoniku. Zarover se
tim oteviela snadngjsi cesta pro fir-
my, které se na investice do podila
nanemovitostech specializuji. Podni-
kyjako Viagem nebo MI Estate nyni
pravidelné oslovuji dopisy spoluma-
jitele domt ¢i pozemki s nabidkou
odkupu.

V ptipadé nékterych seniortinebo
lidi ve finan¢nich problémech se pak
mohou k podilim dostat velmi vy-
hodné. Ostatni majitelé nemovitosti
se to Casto dozvédi, az kdyz je poz-
dé a novy spolumajitel jim podil na-
bizi za podstatné vyssi ¢astku nebo
po nich poZzaduje najemné odpovida-
jici velikosti jeho podilu.

Jednou z moznosti, jak se proti to-
muto riziku branit, nabizi spoluzakla-
datel spole¢nosti B&K Nemovitostni
investice Vladimir Brina. Podle néj
mohou lidé sami oslovit s nabidkou
dalsiho spoluvlastnika - stejné jako
spekulant.

Pojistit se da i takzvanym zdkazem
zcizeni ¢i zatizeni, které spolumaji-
telé zapisi do katastru nemovitosti.
Tim lidé ziskaji jistotu, ze bez jejich
védomi podil v domé neziska speku-
lant. ,Dal$i moznost je zapsat do ka-
tastrumoje predkupni pravo. Kdyz se
spolumajitel rozhodne podil prodat,
musi ho nejdiivnabidnout mné. Neni
to zarukou, Ze to koupite, ale budete
prvni, komu se bude nabizet,* uvadi
Matzner.

Zejména v ptipadé rozhadanych
rodin se pak nabizi tfeti varianta:

pozadat o zruSeni spoluvlastnic-
tvi. Soud pak Zadost miize vypora-
dat tfemi zpasoby. Bud nemovitost
mezi jednotlivé majitele adekvatné
rozdéli, coz jde tfeba v piipadé byto-
vych dom1, ¢i celou nemovitost pii-
kaze jednomu z majitelt, ktery musi
ostatni adekvatné vyplatit, anebo se
nemovitost proda v drazbé a vytézek
se mezi vlastniky rozdéli.

,Lidé tedy nejsou bezbranni. Divo-
dem, proc¢ se do té situace dostanou,
je to, ze neméli potfebu néco fesit,
protoze méli spoluvlastnika, ktery
jim fadu let vyhovoval,“ fika advo-
kat Matzner.

Moznosti dnes majiilidé, ktefiin-
vestortm za par desitek tisic korun

prodaji sviij podil s redlnou hodno-
tou v fadu stovek tisic a pak svého
rozhodnuti lituji. .V ob¢anském za-
koniku to fesi takzvané neamér-
né zkraceni. Pokud kupujici vyuzil
vasi slabost nebo tiseri anéco od vas
koupil vyrazné pod cenou, muzZete
do jednoho roku zadat o dorovnani
¢astky,“ uvadi investor do nemovi-
tosti Tomas Kucera.

LFirmy, které s podily obchoduji,
nicméné ¢asto do smluv davaji for-
mulace ve styluy, Ze je ¢lovék poucen
o tom, Ze nejde o neimérné zkraceni.
Presto si myslim, Ze vfadé ptipadii by
selidéi tak dokazali ubranit. Vétsinou
ale akceptuji, ze podil za néjakou cenu
prodali, a nebrani se,“ tvrdi Kucera.

VInu zajmu o flipovani nemovitos-
ti nebo podilt na nich spustil zhruba
pred ptl rokem podcast Juraje Suto-
rise a Maxima Ponomarenka, ktery
se jako jednatel realitni spole¢nosti
MI Estate na tento typ investic spe-
cializuje. Oba pro zdjemce potadaji
kurzy, kde jim nabizeji, Ze diky ziska-
nym védomostem dokazou svtij ka-
pital kazdoro¢né zhodnotit alespon
050 procent. ,Investovani do podilt
je ted modni, ale trh neni piilis velky
a pro fadu investorti nebudou tyto
investice vyhodné. Ani jinde v za-
hranidi to takovy byznys neni, takze
soucasny rast zajmu vnimam spise
jako boufi ve sklenici vody,“ mysli si
investor Brina.

Flipovani jede Takzvané flipovdni podilti, tedy levny ndkup ¢dsti nemovitosti a jeji ndsledny vyhodny prodej, se v posled-

nich mésicich stalo velmi populdrni.

Foto: Shutterstock

Co s détmi déla cukr? Hyperaktivitu experti vyloucili

Anna Dvofakova
autori@hn.cz

orty, bonbony, ¢okolada,
Dzmrzlina a déti s nekondi-

ci energii. Typicky obrazek
vs$ech détskych oslav, ktery v rodi-
¢ich i odbornicich vyvolava otazku,
jak détsky organismus na naloz cuk-
ru reaguje. Miize zptisobit ADHD?
Poruchu pozornosti? Védci i studie
majijasno, stejné tak dokazou odpo-
védét i na otazku, proc¢ déti na osla-
vach tak fadi.

Odpovéd je podle nich jednodu-
cha. Ziejmé to souvisi s tim, v jakou
chvili se déti cukrem nadopuji. Ty-
picky jde pravé o oslavy narozenin
s dorty a bonbony na htistich nebo
v zabavnich centrech. Tedy okamzi-
ky, kdy maji dobroundaladuake,,zlo-

beni“je svadi okolnosti a skupina
vrstevnikd.

Hromady sladkého jim energii sa-
moziejmé dodaji, ale jen na chvili.
»Cukr je rychlou energii, ktera ,na-
kopne'. Po jeho konzumaci se rychle
zvy$i hladina krevniho cukru (glyke-
mie) a to je pravé okamzik té vzpru-
hy. Tento efekt trva jen kratce a na-
sledné dochazi k relativné rychlému
poklesu hladiny krevniho cukru, coz
naopak byva provazené jistym ttlu-
mem, mnohdy opét doprovazenym
chuti na sladké,“ vysvétluje nutri¢ni
specialistka Karolina Hlavata z kli-
niky Health+. A proto si déti, pokud
maji moznost, pridaji dalsi kousek
dortu a fadéni pokracuje.

Obavy rodi¢t, ze nadmérné uziva-
ni cukru miize vyvolat dlouhodobéjsi
potize, jako je hyperaktivita, ale ex-
perti odmitaji. Mark Wolraich, eme-

ritni profesor vyvojové a behavioral-
ni pediatrie z Védeckého centra pro
zdravi Oklahomské univerzity, ktery
se dopadu cukru na déti cely Zivot vé-
noval, provadél studie, kde se snazil
tuto silné zakofenénou predstavu
potvrdit, nebo vyvratit. A ukazalo
se, Ze cukr ani umélé sladidlo aspar-
tam skute¢né poruchu pozornosti ¢i
hyperaktivitu (ADHD) nezptsobuji
anemaji vliv na chovani ¢i kognitiv-
ni funkce u déti, které jejich rodice
povazuji za citlivé na sladké.

N

Konzumace
prilisSného mnozstvi
cukru neovliviiuje
vznik ADHD.

,Vznik ADHD neovliviiuje konzu-
mace piilisného mnozZstvi cukru ani
nadmérné sledovani televize, to, jak
rodice své déti vychovavaji, ani pro-
stiedi, ve kterém déti 7iji,“ uvadi jes-
té americké Centrum pro kontrolu
a prevenci nemoci.

Kdy tohle presvédceni, které se
dlouho nedafti vyvratit, vzniklo?
Washington Post odkazuje na rok
1973, kdy alergolog Benjamin Fein-
gold vydal knihu, ve které spojil dét-
skou hyperaktivitu s konzumaci po-
travinarskych barviv, nejraznéjsich
aditiv, konzervantt a salicylatd, coz
jsou latky pridavané do nékterych
1ékt (napiiklad aspirinu).

Prestoze cukr tam lékat vyslovné
nezminil, rodi¢e ho tam vidéli. Cas-
to ho totiZ najdeme pravé v potra-
vinach, které obsahuji ostatni vyse
zminéné latky:.

V poslednich letech se pak studie
zabyvaly pravé vlivem umélych bar-
viv na déti. Tfeba zprava Kaliforn-
ského uradu pro hodnoceni zdra-
votnich rizik v oblasti Zivotniho
prostiedi z roku 2021 potvrdila, Ze
na nékteré déti mohou mit barviva
vliv stran chovani a hyperaktivity,
nicméné citlivost se lisi.

Cukru se nicméné zcela vyhnout
neda a ani to podle Hlavaté neni na-
misté. ,Je potfeba rozliSovat mezi
cukrem pfirozené obsazenym v po-
travinach a cukrem ptidanym. Pfiro-
zené se cukr vyskytuje v ovoci, zele-
niné, mlé¢nych vyrobcich, medu. Ne-
plechu déla predevsim pridany cukr,
napiiklad v napojich, sladkostech,
ale i fadé dalsich potravin, kde by-
chom jej tfeba tiplné necekali - v ke-
¢upech, omackach, snidanovych ce-
redliich, pecivu,” popisuje.
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AZ vyhraju, bude to... Velké! Trump ma mega
sebevédomi i plany, jasna je ale zatim spiS hrozba vézeni

Tomas Nidr
autori@hn.cz

onaldu Trumpovi vazné
Dhrozi, 7e Cast prezidentské
kampané bude muset vést
z vézeni. Sam si je nicméné i tak jis-
ty vitézstvim. A hned po inauguraci
planuje nejvétsi deportaci nelegal-
nich ptistéhovalcy, vyfeseni valky
na Ukrajiné i brutdlni zvyseni cel.
Posledni tydny pfichazeji zpra-
vy o republikanském kandidatovi
na amerického prezidenta témér
vyhradné ze soudni siné. Pravé tam
se fesi, zda nezneuzil penize urcené
pro vedeni kampané jako odménu
za mlcenlivost ve vysi 130 tisic dola-
rt pro pornohvézdu Stormy Daniels.
Herecka z potadii pro dospélé
s nim udajné méla pohlavni styk
v roce 2006 Ctyii mésice poté, co
Trumpova manzelka Melania ptived-
la na svét jejich jediné dité. To pro
kandidata, jenz se prezentoval jako
zastupce konzervativnich America-
nt cticich rodinné hodnoty, nebyla
informace, ktera by méla prosaknout
navefejnost. Nakonec se tak stalo az
v dobé, kdy uz byl rok prezidentem.
Média zaplavily informace, Ze
Trump v soudni sini klimba. Nebo si
naopak hlasité ulevuje, kdyZ nesou-
hlasi s vyroky svédk. Soudce Juan
Merchan uz mu dokonce za tyto ne-
vyzadané verbalni projevy desetkrat

N

Chce okamzité rozjet
»hejvétsi deportaci

v americké historii“,
kdy by mohlo byt
odsunuto az 20 milionu
lidi, vesmés migrantui.

ulozil pokutu 1000 dolarti a pohrozil
mu, Ze pti dal$im poruseni uz ho po-
sle do vézeni.

Pornohvézda do detailt popsa-
la, jak se ocitla, aniz by pry chtéla,
vmagnatové posteli vhotelovém po-
koji, kam ji pozval na vecefi a kde ji
privital uz v pyZamu.

Deportace milionu lidi
Zni tojako zpravy zbulvaru, ale soud
ma pies svou pikantnost velkou da-
leZitost. Ze vSech ostatnich obvineé-
ni na Trumpovu adresu je totiZ je-
dinym, ktery skondi jesté pred lis-
topadovymi volbami. MiiZe se tak
poprvé v americké historii stat, Ze
exprezident ak tomu zarover favorit
na znovuzvoleni zamiii béhem kam-
pané za mfize.

Toto v celku monoténni informo-
vani o Trumpovi narusil po¢atkem
kvétna ¢asopis Time, ktery s nim

udélal obsahly rozhovor. Je to vyji-
mecné uz tim, Ze byvaly prezident
vétSinou média hlavniho proudu,
odjejichz novinait dostava kritické
otazky, ignoruje.

Magazin pfitom zvefejnil cely pre-
pis rozhovoru bez redak¢nich tprav.
Ze zmate¢né zaplavy slov si tak muze
¢tenaf udélat predstavu, jak je pro
Trumpa tézké stru¢né a jasné odpo-
védét na konkrétni otazku, jak mlha-
vou predstavu o svych planech ¢asto
ma ¢i jak se umi opakované pochva-
lit za své ptisobeni v ¢ele USA mezi
lety 2017 az 2021. ,Nabil jsem zemi
energii jako nikdo prede mnou,“tekl
napfiklad Trump v souvislosti s kri-
tizovanou politikou béhem covidové
pandemie.

CNN vrozhovorunapoc¢itala Trum-
povi 321Zi nebo zavadéjicich tvrzeni.
Naptiklad kdyz zna¢né piehanél své
stavitelské schopnosti pti budovani
zdi na hranici s Mexikem nebo kdyz
tvrdil, Ze za jeho vlady v USA nebyl
Zadny teroristicky utok.

Trump si je absolutné jist svym
vitézstvim, které mu momentalné
predvidaji i prizkumy vefejného
minéni. Zasadni je pfedevsim to, Ze
vede v sedmi klicovych statech, kte-
ré se letos povazuji za hlavni bitev-
ni pole. Proto sebejisté dodava, ze
tentokrat po volbach nedojde v USA
k Zadnému nasili. Na dopliujici otaz-
ku,jestli to plati, pokud ptece jen ne-
vyhraje, reagoval neurcité. ,To zalezi
naférovostivoleb. Ale nevéiim, ze by
demokraté byli schopni u¢init to, co
udélali minule,“ fekl Trump s odka-
zem na udajné podvody pii s¢itani
hlasg, které se ale nikdy nepotvrdily.

V rozhovoru také dava konkrét-
ni sliby, co u¢ini po svém nastupu
do ovalné pracovny. Mimo jiné tak
chce okamzité rozjet ,nejvétsi de-
portaci v americké historii“, kdy by
mohlo byt podle néj odsunuto az
20 milion lidi, vesmés migrantu.
Chce k tomu pouzit policii, narodni
gardu, ale i vojsko. A to i presto, Ze
armada nesmi byt v USA nasazena
proti civilistam. ,JenZe to nejsou
civilisté. Jsou to lidé, ktefi nejsou
v nasi zemi legalné. Je to invaze. In-
vaze, jakou pravdépodobné zadna
zemé nikdy pfedtim nezazila.“

Zatimco Izrael dostal jednozna¢né
ujisténi, Ze by ho Trump jako pre-
zident v pfipadné vélce s franem
plné podpotil, spojenctim ze Seve-
roatlantické aliance se takového jas-
ného ubezpeceni pro ptipad ruského
utoku nedostalo. Politik opakoval, ze
neni proti NATO, ale ,jeho ¢lenové
musi platit za svoji utratu®. A kdo to
neudéla, nemuze pry pocitat s ame-
rickou ochranou. Také zduraznil,
7e prestane podporovat Ukrajinu,
pokud Evropa nezac¢ne dorovnavat
americkou podporu. Trump také zo-
pakoval, Ze s Putinem, kterého ,dob-
fe znd", pry vytesi celou valku jesté
do inaugurace.

Ale no tak, nic jsem neudélal. Donald Trump se svym pravnikem Toddem Blanchem pred soudem. Veskerd obvinéni pry
na republikdnského lidra ,usil“jeho demokraticky protikandiddt Joe Biden.

Lidr republikani také vyjadiil na-
zor, Ze cely svét zneuziva Ameriku
nejen ve vojenskych zalezitostech,
ale i hospodarsky. Proto chce na do-
vazené zbozi uvalit desetiprocentni
clo a na ¢inské zbozi dokonce pade-
satiprocentni nebo podobné vysoké.
Pry ,se jesté uvidi“. Inflaci to podle
favorita voleb kazdopadné nezvysi.

Cestu, kudy by méla Amerika jit,
podle Trumpa ukazuje ptiklad tam-
niho vyrobce motorek Harley-Da-
vidson, kterého Indie pustila na svtjj
trh az po vybudovani tovarny naje-
jim tzemi: ,Chce$ prodavat v USA,
tak tam nejdiive postav fabriku a za-
méstnej v ni Americany.“

Na den diktatorem? Jen vtip

Velka ¢ast rozhovoru se tyka doma-
cich témat. A naptiklad v citlivé zale-
Zitosti potratt by Trump vSe nechal
najednotlivych statech a o federalni
povoleni ¢i omezovani by se pry ne-
snazil.

Koho by rad vidél jako svou dvoj-
ku, ale Trump neodhalil. Zminil jen,
7e zajem je velky: ,Kazdy mi vola
a zadoni, aby byl viceprezident.“ Re-
publikansky kandidat také zleh¢oval
stane diktatorem, s tim, Ze to byl jen
vtip, ktery v médiich nepochopili.

Rovnéz by uvital, aby vsichni prezi-
denti automaticky dostali absolutni
imunitu. A to v¢etné demokrata Joea
Bidena, kterého obvinuje, Ze na néj
,Usil“ vSechny jeho procesy. Pokud
ale Nejvyssi soud takovou imunitu
neposvéti, je si Trump podle svych
slov jisty, ze ,Biden pujde pted soud,
protoZe spachal mnoho zlo¢int“.

Zatim je vSak pobytu za mfiZemi
blize on sam. Stadi, aby pied soudem
zase nevybiravé komentoval pro néj
nepohodlné svédectvi.

Inzerce

Foto: Reuters
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H Rusko

Putiniiv muZ Sojgu v Cele obrany kon¢i, Moskva ho
nahradila oddanym ekonomem bojujicim za silny stat

Pavel Novotny
p.novotny@hn.cz

reml se chysta na del$i valku,
B ve které se obranny pramysl
tane dominantnim odvét-
vim ruské ekonomiky. Tak komenta-
toti hodnoti nynéj$i vyménu na rus-
kém ministerstvu obrany, kde Sergeje
Sojgua po bezmala 12 letech sluzby
nahradi prvni vicepremiér a ekonom
Andrej Bélousov, ktery proslul jako
zastance kli¢ové role statu v hospo-
darstvi. Jak pripomina ruska sluzba
BBC, Bélousov sdili se stavajici elitou
presvédceni, Ze Rusko je obklopené
neprateli, tudizbude piistupny podii-
zeni ekonomiky vale¢nym potiebam.
0 odvolani ministra Sojgua se spe-
kulovalo mésice, insidefi ale nabyli
bezmadla jistoty minuly mésic, kdy
soud uvalil vazbu na jeho namést-
ka Timura Ivanova. Ten je podeziely
z korupce, pficemz jeho opulentni
Zivotni styl k podobnému podezieni
svadél. Agentury naznacuji, ze v Iva-
nové piipadé muzejitiovlastizraduy,
uz za uplatky mu ale hrozi 15 let vé-
zeni. Moskevské kuloary mély kaz-
dopadné jasno: s naméstkem ptijde
i36éf, a to také proto, Ze armada si So-
jgua ani za tucet let piili§ neoblibila.
Ten nyni opravdu odchazi, na roz-
dil od Ivanova ale se cti, i kdyZ jeho
vlivklesa. Stane se $éfem prezidento-
vy bezpe¢nostni rady, ktera sdruzu-
je soucasné i byvalé politiky vcetné
ministri plus vysoké ufedniky a $éfy
zpravodajskych sluzeb. Jejim misto-
predsedou je byvaly prezident, ex-
premiér a klicovy Putinv spojenec
Dmitrij Medvedév, ktery po zac¢atku
atoku na Ukrajinu proslul vyjimeé-
né agresivni rétorikou. I proto se po-
liticka analyticka Tatjana Stanova-
ja domniva, Ze rada je odkladistém
téch Putinovych vérnych, které chce
postavit na vedlejsi kolej milosrdné.
Jmenovani Bélousova pry ale rus-
ké elity piekvapilo. Alespori to tvrdi
web The Moscow Times, ktery se ptal
svych zdroju. ,Uz jsem slySel mozna
dvacet vysvétleni, pro¢ pravé Bélou-

Inzerce

sovbude dobrym ministrem obrany.
Ale vSechno je to naprosty nesmysl,“
ekl vladni afednik pod podminkou
anonymity. ,On je navic uplny teore-
tik, s redlnou ekonomikou nemél nic
spole¢ného,“ dodava.

Jini tak skepticti nejsou a Bélou-
sovav nastup chapou. Pfredevsim
pry spolu s nynéjs$im Kremlem sdi-
li predstavu, Ze Rusko je obklopené
neprateli,aje proto nutné jej ekono-
micky chranit. Pléduje za klicovou
roli statu v hospodatstvi a na rozdil
od nékterych kolegt postrada sklo-
ny k liberalnim ekonomickym tva-
ham. Prosazuje regulaci trhu. Je tu-
diZidealnim ¢lovékem pro podtizeni
hospodafstvi potiebam bezpec¢nosti
statu, rozuméj Putinovy valky.

Piipominaji také, ze ekonom, kte-
ry prvni profesni zkuSenosti sbiral
v sovétskych dobach (prvni piili 80.
let), proslul relativné skromnym Zi-
votnim stylem, tedy alespori ve srov-
nani s ostatnimi ruskymi prominen-
ty. Nebyl nikdy obzalovan z korupce
apodle v§eho je pIné oddan Rusku.

»Pro Putina je diilezité, aby obrov-
ské sumy vynakladané na valku neby-
ly rozkradeny,“napsal na siti X Andrej
Kolesnikov z think-tanku Carnegieho
nadace pro mezinarodni mir. ,Bélou-
sov byl zodpovédny za technologicky
rozvoj a Kreml ziejmé véri, Ze pravé
on dokaze ekonomiku vypolstrovat
inovacemi a pak prevést do vojenskeé-
ho médu,“ dodava.

I ruska oficidlni média si v§imaji
faktu, Ze Bélousov nema vojenské
zkuSenosti. Profesionalnim vojakem
ale zkraje kariéry nebyl ani jeho pred-
chtidce Sojgu. Kreml dal navic najevo,
Zevarmadé, kterd je za vedeni agrese
proti Ukrajiné odpovédna, zastava
vSe pii starém. Mimochodem, na mis-
té zustavaji i dalsi prezidentovi sou-
putnici: $éfdiplomatem bude i nadale
Sergej Lavrov, na svém misté zlsta-
nouiministrvnitraaspravedlnosti ¢i
$éfové zpravodajskych sluzeb.

Sojgu konéi, nastupuije Bélousov Jesté na den vitézstvi 9. kvétna se rusky ministr obrany Sergej Sojgu ticastnil tradicni
vojenské prehlidky na Rudém namésti po boku prezidenta Vladimira Putina (snimek nahore). Ted uz je ale jasné, Ze to byla
v této roli jeho labuti piseri. Jeho ndstupcem bude ekonom Andrej Bélousov (dole). Foto: Reuters
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m E-commerce

Némecké modni retézce dusi
levna ¢inska konkurence.
Berlin zada Brusel o zasah

Vaclav Lavi¢ka
vaclav.lavicka@hn.cz

A 4
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erlinské spole¢nosti Zalando,

podnikajici v e-commerce, se

od jejiho vzniku v roce 2008 ve-

lice datilo. Prodej médnich odé-

v ajejich doplikd, obuvi a kos-

metiky rozli¢nych znacek pies
internetovou platformu rychle stoupal. Pfijmy
plynouci z prodejni provize se v obdobi 2017
az2021vice nez zdvojnasobily na 104 miliardy
eur. Ale od té doby Zadna slava. Byznys v lep-
$im piipadé stagnuje, pocet zakazniki klesa.
Znaé¢nou ¢ast z nich odloudila tvrda konkuren-
ce z Ciny nabizejici velmi nizké ceny.

Cinské spole¢nosti Shein a Temu podle fady
kritik pouzivaji vtiravou reklamu, riizné desig-
nové triky nawebovych strankach i v chytrych
aplikacich. Pfitom se prezentuji nikoli jako
prodejci zbozi, ale jako majitelé elektronickych
platforem, které poskytuji internetovym ob-
chodniktm za provizi. Jejich obrat se zvysuje
o desitky procent, ale presnéjsi finan¢ni tdaje
nezverejnuji.

Pro evropské firmy prodavajici médni no-
vinky online je nebezpe¢na predevsim rych-
lost, s niZ ¢insti rivalové obmeénuji svoji ex-
trémné levnou nabidku. Produkty odebiraji
ptimo z asijskych zavodu. Shein a Temu se tedy
obejdou bez prosttedniki, cozjim vyrazné sni-
Zuje naklady.

V tovarnach jsou navic za tvrdych podminek
zaméstnany predevsim zZeny.

Jasné mantinely také pro Cifiany

Internetovi prodejci modniho zboZi v Némec-
ku i dalsich zemich EU, spottebitelské svazy
i politici apeluji na Evropskou komisi, aby pro-
ti Cinantim zasahla a pfiméla je respektovat
pravidla obsazena v nafizeni o digitalnich sluz-
bach (Digital Services Act - DSA). To vstoupilo
vplatnost letos vinoru ajeho hlavnim cilem je
vytvorit a udrzovat bezpe¢né online prostiedi
a chranit zakladni prava uZivatelt.

Naftizeni se tyka spole¢nosti, jejichZ stran-
ky pravidelné navstévuje vice nez 45 miliont
uzivatelt (naptiklad Google). Podnik{im mimo
jiné uklada potirat $kodlivy obsah a vse, co by
mohlo mast spotiebitele. Také nesmi dovolit,
aby se najejich platformach nabizely padélky
znackovych produktt.

Cinské Temu, jeZ vstoupilo na unijni trh
v dubnu 2023, pfitom uvedlo, Ze béhem Ses-
timési¢niho obdobi kon¢iciho leto$niho 31.
brezna mélo v EU v priiméru 75 miliont uzi-
vateli mési¢né, Shein za bfezen ohlasil 108 mi-
lionti aktivnich uzivateld, informovala agen-
tura Reuters.

Praktiky, které nadzvedly i politiky
Manyry pouzivané ¢inskymi firmami v Némec-
ku ostie napadla Spolkova centréla spotiebi-
telského sdruzeni, zasttesujici ¢etné organi-
zace na ochranu spotfebitelt (VZBV). Hod-
la vadi asijskym konkurentim podniknout
pravni kroky. ,Jejich platformy svym obsahem
znejistuji spotiebitele, které se snazi ohromit
bombastickymi slevami, pochybnym hodno-
cenim produktt i manipulativnim designem,“
uvedla v listu Handelsblatt $éfka VZBV Ramo-
na Popova.

Politici z fad vladnouci semaforové koali-
ce ¢inské internetové platformy obviriuji, Ze
porusuji evropské pravo, a zadaji bruselskou
exekutivu, aby zasahla. ,Povazujeme to za veli-
ce naléhavé. To,jak vyuzivaji data a algoritmy,
jevelice neprithledné a vyvolava cetné otazky
tykajici se dodrzovani unijnich regula¢nich
pravidel,“vyjadtil se Jens Zimmermann, mluv-
¢inémecké socialni demokracie (SPD) pro di-
gitalni politiku.

Jeho kolega Maximilian Funke-Kaiser (svo-
bodni demokraté - FDP) zase upozornil, Ze
Cifiané pouzivaji i nezakonné digitalni triky,
takzvané dark patterns. Témi se rozumi druh
uzivatelského rozhrani v online prosttedi, kte-
ré bylo peclivé navrzeno za t¢elem oklamat
uZivatele a pfimét ho k nevédomé nebo zava-
dgjici akci. Pfikladem mohou byt bonusové
produkty, které zakaznikovi béhem nakupu
automaticky spadnou do kosiku.

yEvropské natizeni o digitalnich sluzbach
online platformam zakazuje ovlivriovat lidské
chovani nebo vnimani pomoci designovych
trik(,“ zdaraznil Funke-Kaiser.

Séf drogistického fetézce Rossmann Raoul
Rossmann pozaduje, aby Temu bylo potresta-
no za porusovani zakonti. ,Pokud je nedodrzu-
je, mélo by se mu obchodovani prosté zakazat,*
uvedl pro ¢asopis Manager Magazin.

Zalando: Konec raketového riistu.
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zalando

Boj na trhu Zalando i dalsi obchodnici v Evropé se musi vyrovnat s dravou konkurenci z Ciny.

Vzor spatiuje ve Francii, kde poslanci v biez-
nu schvdlili zakon od ptistiho roku finan¢né
postihujici prodej extrémné levnych odévi
(ultra-fast fashion) i reklamu téchto produk-
ti, které se rychle obnosi a pak se jako textilni
odpad hromadi na skladkach.

Na trzi$té Temu si hromadné stézuji i tu-
zemské e-shopy. Podnét na Ceskou obchodni
inspekci podala Asociace pro elektronickou
komerci, sdruzujici zhruba 700 domacich in-
ternetovych obchodt. Hlavnim problémem je
podle asociace nedostatek informaci o tom,
jak obchodovani a ndkup na Temu probiha.
Problematicky je podle ¢eskych e-shopii také
zpusob, jakym ¢insky prodejce tvoii slevy.

Némecké spole¢nosti Zalando a mnohem
mensi About You reaguji na ¢insky tlak odlis-
né. .V segmentu ultrarychlé mody nechceme
konkurovat extrémné nizkymi cenami,* vyja-
drila se na serveru FAZ.net finan¢ni feditelka
Zalanda Sandra Dembeckova. Zalando védomé
sazi na drazsi znac¢kové zbozi a luxusni po-
loZky. Roz$ituje nabidku lifestylovych pro-
duktt, véetné sportovnich potteb a détského
sortimentu.

Naproti tomu $éf firmy About Yout Tarek
Miiller se zhlédl v modelu Sheinu a Temu a po-
dle jejich vzoru nové usporadal dodavatelsky
Fetézec. To znamend, Ze bude odebirat zbozi
piimo z vyrobnich tovaren, ale prevazné por-
tugalskych a tureckych, nikoli asijskych. Tim
se vyrazné zkrati dodaci lhity. ,Vystihneme
evropsky vkus lépe nez asijska konkurence,*
ujistuje Tarek Miiller.

Zalando letos roste, ale jen mirné
Zalando loni zprosttedkovalo raznym znac-
kam prodej celkem za 14,6 miliardy eur, pii-

Foto: Shutterstock

jmy plynouci z provize se dale mirné snizily
na 10,14 miliardy eur.

Pocet aktivnich uzivatela jeho platformy
loni klesl pod 50 miliont a pfiliv objedna-
vek zeslabl z vice nez 261 miliont v roce 2022
na loniskych 244,8 milionu.

Provozni zisk (EBIT) se ale podafilo diky pro-
deji drazsich produktt zvednout z 81 miliont
na191 milionti eur. Na uvedené sumé se prodej
odévi podili zhruba polovinou.

LetoSek se zatim jevi nadéjné. Zalandu se
béhem ledna az brezna podaftilo po devitimé-
si¢nim poklesu obnovit rist, alejenom mirny.
Hruby objem zbozi (hodnota veskerého pro-
deje pres platformu) meziro¢né stoupl 0 1,3
procenta na 3,3 miliardy eur, ale pfijmy nale-
Zejici firmé jako provize z prodeje opét klesly,
tentokrat 0 100 milion na 2,2 miliardy eur.

Kli¢ova ¢isla ¢inského Sheinu jsou mnohem
impozantnéjsi. Spole¢nost podle listu Finan-
cial Times, odvolavajiciho se na diivéryhodné
zdroje, loni zprostiedkovala prodej zbozi v pie-
poctuza 45 miliard dolarti a ¢isty zisk vice nez
zdvojnasobila zhruba na dvé miliardy dolara.
Samotné prijmy mély presdhnout 30 miliard
dolart, meziro¢né asi o dvé pétiny vice.

Asijsky rival vyrazné predstihl také dalsiho
dulezitého hrace na globalnim trhu s rychlou
modou (fast fashion) - $védskou spole¢nost
H&M, jejiz cisty zisk loni v prepoc¢tu dosahl
800 miliont eur. Shein se ale podle tohoto
ukazatele nevyrovna §panélskému textilnimu
koncernu Inditex se sumou 54 miliardy eur.

Shein je na zvefejilovani finan¢nich adajt
skoupy, ale tuto praxi bude muset vzhledem
k planovanému vstupu na newyorskou burzu
zménit. Americké urady vSak tomuto zaméru
vubec nejsou naklonény.

zalando

Hruby objem zbozi i Provozni zisk EBIT i Aktivni zakaznici : Pocet objednavek : Priimérna hodnota
(miliardy eur) ¢ (miliony eur) ¢ (miliony) i (miliony) | objednavky (eur)
0!
1M B
by B

2021 2022 2023

2021 2022 2023

2021 2022 2023

2021 2022 2023

2021 2022 2023
Zdroj: Statista Germany/Zalando




10

HOSPODARSKE NOVINY

UTERY 14. KVETNA 2024 WWW.HN.CZ

H Insolvence

V Arce dochazi k vyméné pravniki. Puvodni tviirce
reorganizace z Dentons strida kancelar Baker McKenzie

Pavel Novotny
pavel.novotny@hn.cz

et 4
»

edna z nejvétsich insolven¢nich
Jkauz posledni dekady miti bez

vétstho humbuku do svého ne
prili$ veselého findle. A prestoze vé-
fiteliim skupiny Arca Investments
se o¢ekavany vynos z jejich pohleda-
vek ze slibovanych 30 a vice procent
smrsklmozna nékam k deseti procen-
tim, v ptipadu se stale hraje o vlivnad
zajimavym majetkem. I proto v ném
nadale operuji vyznamni pohledav-
kovi spekulanti a znamé advokatni
kancelare.

Pravé v oblasti pravnich zastup-
ctnyni dochazi k vyznamné zméné.
Z pripadu po bezmala ttech letech
odchazi renomovand nadnarodni
advokatni kancelar Dentons. Ta pro
Arcu ajejiho $éfa a majitele Rastisla-
va Veli¢e od roku 2021 chystala spo-
le¢né s poradci z PwC reorganizacni
plan. Tato sestava se dlouho opirala
opodporuinsolven¢niho spravce Le-
eho Loudy a nejvétsich véfitelt. Dle
planu méla vzniknout nova struk-
tura Noah, do které méla byt pieve-
dena vét$ina majetku skupiny Arca.
Néktera aktiva mélajit na prodej, jina
meéla dostat Sanci k dal$imu rozvoji.

Tento postup ale loni narazil na od-
por, kdyZ se proti reorganizaci posta-
vilklicovy vétitel JXT Banka, neptimo
i spravce Louda a nakonec i dalsi vé-
titelské tabory. Obrat v ptibéhu na-
stal, kdyz pozice J&T Banky prevza-
la spole¢nost Natland Tomase Ras-
ky a do cela vétitelského vyboru byl
zvolen brnénsky fond IFIS, do té doby
nejvétsikritik Velice, Loudy a dluznic-
ké reorganizace jako takové.

IFIS se zaroveri chopil snahy vy-
tvorit plan pro véritelskou reorga-

m Zeleznice

nizaci. Tuto moznost v tésném hla-
sovani odsouhlasila i vét§ina véri-
teld na leto$ni inorové schiizi. Pra-
vé dohoda fondu IFIS brnénského
advokata Marka Indry s dluznikem
a spravcem Loudou stoji za zménou
pravniho zastupovani zadluZené in-
vesti¢ni skupiny.

Pozice Dentons uz nékolik mési-
ct nebyla idealni. Na dvou posled-
nich véfitelskych schtizich uz chybél
Jiti Tomola, uznavany insolven¢ni
expert z Dentons a hlavni architekt
dluznické strategie. Prapor po ném
prevzal dalsi partner prazské kance-
late Dentons Pavel Bogusky.

Nenapadné gesto mélo dost mozna
souvislost s tim, Ze Dentons se né-
kolik mésicti dohaduji se spravcem
Loudou o ptiznani odmény za doda-
né sluzby.

Dentons tak stfida dal$i znama
svétova kancelat Baker McKenzie
se silnym prazskym tymem. Ten na-
piiklad nedavno pomahal insolvenc-
ni spravkyni Jifiné Luzové s konkur-
zem Sberbank, dalsi rekordni insol-
ven¢ni kauzou posledni doby. I v této
zélezitosti operoval IFIS.

,Baker McKenzie budou pomahat
se sestavenim reorganiza¢niho pla-
nu z pozice pravniho poradce dluz-
nika. Nicméné byli vybrani nanavrh
IF1S, protozZe jsme presvédceni, ze
jsou dostate¢né zku$eni na to, aby
slozity reorganizac¢ni plan, jakym
plan Arca Investments je, dokazali
sestavit. Soucasné nejsou jako Den-
tons zatizeni spory s insolven¢nim
spravcem ohledné dosud provede-
nych pravnich sluzeb,* potvrdil pro
HN Marek Indra z fondu IFIS. Vy-

Rastislav Veli¢ Slovenskému financ¢nikovi patii zkrachovald Arca Investments.

ménu advokatt bez dal$ich detaila
potvrdili také zastupci skupiny Arca
ainsolven¢ni spravce Lee Louda.
LVybér pravnich poradcti je zaleZi-
tosti dluznika, tedy spole¢nosti Arca
Investments. O novém pravnim za-
stoupeni jsem byl jiz informovan.
Jak ja, tak vétitelsky vybor jsme jej
schvalili. Mij tym je pfipraven po-
skytnout AK Baker McKenzie ma-
ximalni soucinnost. Piiprava reor-
ganizac¢niho planuje pak nadale pri-
marné vrukou véfitele IFIS, ktery byl
soudem povéfeny k jeho sestaveni
a predlozeni,“ uvedl pro HN Louda.
IFIS by mél predlozit véritelim
konkrétni plan reorganizace v 1été.

Kli¢ové bude dostat aktiva z Kypru
pfimo do majetkové podstaty a na-
sledné je rychle prodat. Jde tieba
orealitni projekt Lightpark, IT firmu
Axasoft ¢i spole¢nost Artesis, kte-
ra vlastni akcie pracovni agentury
Manuvia. IFIS od zacatku razi tezi
co nejrychlejsiho zpenézeni majet-
ku. Nedavno se spravci a jeho tymu
podatilo ve vefejném tendru prodat
necelou desetinu v rakouské ban-
ce Wiener Privatbank za vice nez
100 miliont korun. Do skupiny Arca
Investments poslali tisice drobnych
investortbezmala 20 miliard korun.

V prvni fazi po boku Veli¢e a spol.
stal vlivny advokat a dalsi insolven¢-

Foto: HN - Lukas Biba

ni odbornik Petr Kuhn z kancelare
Badokh. Pravé on vybojoval na prvni
schiizi vétitelt Velicovi a jeho lidem
cestu dluznické reorganizace. Stejné
dulezitouroli Badokh sehral také pti
ur¢eni a nasledném potvrzeni Ces-
ké republiky jako centra hlavnich
ekonomickych zajma spole¢nosti,
tedy mista, kde se insolven¢ni pro-
ces bude odehravat. Naslednym se-
stavenim planu uz byla ale povéfena
kancelar Dentons. Zastupci skupiny
Arca tehdy zménu zdtvodiiovali tim,
7e pro dalsi fazi pripadu potiebuji
pravni kancelaf s mezinarodni pu-
sobnosti. Rada spole¢nosti ze sku-
piny totiz sidli v zahrani¢i.

Trat z Prahy do Kralup dostane nové RegioPantery

Jan Beranek _';J
j.beranek@hn.cz =
&

rvni jednotku RegioPanter
Pve stfedoceské verzi nasadily

do provozu kolem Prahy Ces-
ké drahy. Celkem 22 souprav by mélo
béhem letosniho a ptistiho roku pre-
vzit hlavné dopravu na lince z Pra-
hy do Kralup a Usti nad Labem. Z ni
se uvolni starsi CityElefanty, které
posili provoz na ostatnich hlavnich
linkach kolem Prahy. Vyftesit by to
mélo i problém expandujici piimést-
ské dopravy.

Oproti CityElefantim jde o ustup
od dvoupatrovych vagont. Ty sice
umoznuji vy$si kapacitu soupravy
v zastavkach s kratkymi nastupis-

vevr

anastup cestujicich je delsi. Uspora-

dani RegioPanterti je vlastné podob-
néjako v uz vytazenych ,pantacich®
tady 451, které doslouzily vroce 2018.
Prostiedni ¢ast az po dvefe je nizko-
podlazni, krajni ¢asti nad podvozky
jsou o dva schody vyse. Oproti City-
Elefanttim, které se vyrabély od roku
1997, maji modernéjsi sedacky, zasuv-
ky akamerovy systém, zasadni skok
v prostornosti mist ale nenastal.

Stiedoceska verze jednotkyje troj-
dilna a dvousystémova, umi tedy jez-
dit na stejnosmérné i stiidavé napa-
jeni. Prvni z nich se pouziva v severni
poloviné Ceska, v horizontu nékolika
desetileti by ale mélo dojit k sjedno-
ceni na stiidavy systém. Krom naté-
ru se od RegioPantert, které se vy-
rabéji od roku 2010, odlisuje i vétsim
podilem sedacek prvni ttidy.

Linku do Kralup si samospravy
vybraly i proto, Ze pokracuje opro-

ti ostatnim i do sousedniho kraje.
Do Kralup by mély jezdit dvé spoje-
né soupravy ajedna z nich se tam ma
odpojit ajet zpatky do Prahy, zatim-
co druha bude pokracovat az do Usti.
Pozdéji dodané kusy maji potom pie-
jitina posilovou linku R41 do Kutné
Hory, kde ted ve $pickach stale jez-
di klasické soupravy s lokomotivou.

,Nabidka vice mist ve §pi¢kach
a zaroven jejich vysoka kvalita by
mohla prilakat do vlaka dalsi cestu-

N

Letos uskute¢nime
nejvétsi obnovu
vlaku od vzniku
Ceskych drah.

jici ztad fidica aut,“fekl Petr Tomdik,
teditel koordinatora prazské dopra-
vy ROPID. ,,Pro hlavni mésto je kli-
Cové, aby co nejvice lidi, ktefi sem
denné dojizdi, vyuZzivalo kolejovou
dopravu,* dodal naméstek prazské-
ho primatora Zdenék Hfib (Pirati).
Start ale nebude bezproblémovy.
Dréahy a samospravy sezvaly hosty
anovinare na piedvadécijizduvpon-
déli dopoledne - a hned pii zpate¢ni
cesté méla jednotka problémy se za-
viranim dvefi, které predstavuje je-
zidlech. Stfedoceské RegioPantery
maji navic ve dvefich ¢idla fungujici
jako turnikety - maji usnadnit s¢itani
cestujicich. I kvtli tomu souprava na-
bralabéhem jizdy 16 minut zpozdéni.
Nové vlaky ptitom prichazeji jen par
let pred velkymi tendry na piimést-
skou dopravu v okoli metropole, kte-

ré zamichaji kartami mezi dopravci.
Ceské drahyvnich budou chtit obha-
jit asi desetinu svych trzeb z osobni
dopravy. Linka do Kralup je soucasti
jednoho z balickd, 0 néZ ma zacit sou-
téZvprvnim ¢tvrtletiroku 2025. Novy
dopravce by mél nastoupit na konci
roku2029. Drahy tak investuji zhruba
¢tyfti miliardy do zakazky, kterou maji
jistou jen na dalsich pét let.

Kdyby ve vybérovém fizeni neu-
spély, mohou se drahy spolehnout
aspon na to, Ze pravé o vozidla po-
dobného typu je v regionech zajem.
sLetos uskute¢nime nejvétsi obno-
vu regionalnich a dalkovych vlakt
od vzniku Ceskych drah,* fekl gene-
ralni feditel CD Michal Krapinec. CD
chtéjiv pristich nékolika letech kvtili
nakuptim jesté zvysit svoje zadluze-
ni, které se pohybuje kolem 70 mi-
liard.
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B Zapisky solarnika

Rok s virtualni baterii: Bez
duslednosti se navratnost
elektrarny prodlouzi

Otakar Schon
otakar.schon@hn.cz

irtudlni baterie, nebo spot?
Dohady o tom, zda je vyhod-
néjsi elektfinu nakupovat
za trzni ceny, nebo sis pausal-
ni platbou jeji prebytky ukla-
dat u dodavatele, jsou neko-
ne¢né. Pfimé srovnani vyhodnostije velmi na-
ro¢né alisi se podle rovné spotteby a vyroby.

My jsme vsadili na virtudlni baterii uz jen
proto, Ze je pohodlna a s nasim profilem spo-
tfeby a vyroby nemtize byt vyloZené nevyhod-
na. Alespori jsme si to mysleli. Nyni pfisla prv-
ni faktura za cely rok a vysledky ukazaly, Ze
mame velké mezery, kterym je pfitom snadné
se vyhnout.

CEZ uzivatele s virtualni baterii cely rok tro-
chu napinal. T kdyz po kritice, mimo jiné té
nasi, zac¢al ve své aplikaci Mij CEZ ukazovat
realné odbéry elektfiny ze sité pojednotlivych
meésicich a upravovat postupné odhad tGtraty.
Pristirok uz to asi bude lepsi, ale prvni rok sys-
tém s virtualni baterii neumi spravné odhado-
vat. Pracuje s daty z obdobi, kdy zakaznik za si-
lovou elektfinu platil, a ¢asto s daty z doby, kdy
zakaznik ani vlastni elektrarnu nemél. Jesté
nazacatku dubna nam CEZ odhadoval o deset
procent vyssi utratu, nez odpovidalo realité.

Nase zuc¢tovaci obdobi je od 1. kvétna
do 30. dubna. V tom aktualnim, které jsme
stravili s fotovoltaikou a virtualni baterii, vy-
robila nase elektrarna 7,152 megawatthodiny
elektrické energie. Vyrazné tak prekonala do-
davatelem odhadovany vysledek 6,3 MWh.
Povedlo se to, piestoze celou loriskou sezonu
elektrarna pracovalaisjednim vadnym pane-
lem z devatenacti instalovanych.

Spotieba domacnosti proti predchozim dvé-
ma letim mirné vzrostla na pét megawattho-
din. Pfimo z panelt a prosttednictvim fyzické
baterie jsme spotiebovali 3,3 MWh energie
azdistribucni sité 1,76 MWh. Logicky ptipadla
valna vétsina odbéri ze sité na zimni mésice,
kdy je malo slunce, a kdyz uz sviti, jsou na plo-
ché sttese a panelech s malym sklonem zavéje.

Zalohy a poplatky

Cely rok s virtualni baterii nam vadily vyso-
ké zalohy, které jsme museli platit. Patnact
set korun mési¢né bylo minimum, pod které
jsme se nedostali ani pies nékolik telefonatii
na zakaznickou linku. Argument o pouzivani
virtudlni baterie, a tedy velmi nizké spottebé
ze sité, nezabral. Pro CEZ bylo smérodatné to,
co u nas naméfil v dobé pred potizenim foto-
voltaické elektrarny (FVE).

Po prvnim vyaétovani s virtualni baterii
jsme si uz mohli zalohy snizit. I pro dalsi rok,
jiz s informacemi o redlné spottebé s FVE, nic-
méné aplikace Miij CEZ opét ukazuje pfehnané
odhady spotfteby, které neodpovidaji kiivce
vyroby solarni energie.

Ve vysledku jsme za cely rok za sluzby CEZ
aregulované poplatky utratili 10 180,40 koru-
ny.Ztoho 7167,60 K¢ stala samotna distribuce
elektfiny, kterou jsme odebrali ze sité. Stejné
bychom platiliiv piipadé, Ze bychom méli stej-
nou spotiebu a kupovali elektfinu na spotu.

Na poplatek za virtualni baterii, pfipojeni
k siti (poplatek za produkt) a rezervovany vy-
koni dan z elekttiny pripadajijen tfi tisice ko-
run - i diky cenovému stropu, ktery citelné sni-
zil poplatek za virtualni baterii. Za tu vnovém
zuctovacim obdobi platime 423,50 koruny,
tedy 0 268,62 K¢ vice, nez kolik plati zdkaznici
CEZ jako stalou platbu bez virtualni baterie.

Kolik jsme vlastné usetfili

Nejzhavéjsi otazkou samoziejmé je, kolik jsme
uSetfili ajak rychle se nam elektrarna zaplati.
Odpovéd neni tak jednoduchd, jak by se moh-

té - spotfebovat maximum elektfiny na misté
a prodavat nebo ukladat do virtualni baterie
jen prebytky, které domacnost vyuzije vdobé,
kdy slunce nesviti.

To je pravidlo, které jsme zatim nedokazali
aplné dodrzet. Stejné jako pravidlo, podle kte-
rého je virtualni baterie nejvyhodnéjsi, kdyz
domacnost spotiebuje maximum z toho, co
si do virtualni baterie posle. V nasem piipadé
§lo témér o kolosalni selhani - CEZ ziistaly dvé
megawatthodiny nami vyrobené elektfiny. To
je samoziejmé hyperbola, ale také je to nemilé,
i kdyz o¢ekavané.

Béhem poslednich dvou let jsme se naucili
elekttinou docela $etfit, pfi¢emz bylo trochu
obtizné si zvyknout na jeji cilené vyuzivani.
Pritapéni klimatizaci funguje v meziobdobi,
napodzim a najafe. Na podzim jsme jesté apl-
né nevédéli, co si miizeme dovolit, a na jafe
meziobdobi nepfislo.

Hlavni divod, proc jsme spotiebovali méné
elekttiny, nezjsme chtéli, je ale vdlouhém od-
kladani vymény plynového kotle ajeho bojle-
ru. Nejsnazsi zptisob, jak efektivné spotiebo-
vat elektfinu, je ohfivat s ni vodu. Stejné jako
samotnou elektrarnu jsme to planovali dlouho,
ale provedeni vazlo.

Nakonec k tomu doslo az na konci dubna.
Prvnich 100 litrt vody ohtaté sluncem jsme
méli 28. kvétna, i kdyz bojler s integrovanou
patronou jsme méli doma uz od listopadu. Zvo-
lili jsme jednoduchou variantu, stacionarni

ler se automaticky vypina po tfech hodinach
od zapnuti.

Jesté levnéji by to Slo zatidit pouzitim oby-
¢ejného Casového spinace. Neni to inteligent-
ni, ale protoze je produkce elektfiny od jara
do podzimu pomérné konzistentni, stacilo by
i to. Existuji i mnohem sofistikovanéjsi feSeni
fizeni pretok, jako je Wattrouter nebo tidici
systémy konkrétnich dodavatelti FVE. My uz
rok ¢ekame na ten, ktery vyviji nas dodavatel
Columbus Energy. Ani s nasim primitivnim
reSenim nam ale po prvnich dvou tydnech za-
tim tepld voda nedosla, takZe to vypadaslibné.

Internetové odhady spotieby vody a energie
potiebné projeji ohfev nejsou optimalnim vo-
ditkem: 1,2 MWh na osobu a rok jsou v nasem
pripadé hodné prehnané. Po mésici provozu
vychdzi praimérna denni spotieba na ohfev
vody na 4,4 kWhu ¢tyrélenné rodiny. Zapojeni
topné spiradly znamena i isporu nejen za plyn
spotiebovany na ohfev vody, ale také snizeni
spotieby elektfiny. ProtoZe plynovy kotel po-
uziva elekttinu také, rocné jde o stovky kWh.

Hrubé propocty tikaji, Ze ohfevem vody
ze slunce uspofime pii souc¢asnych cenach
energii aZ pét tisic korun a vyuzijeme pod-
statnou ¢ast piebytka, které v minulé sezoné
zlistaly CEZ.

Navratnost fotovoltaiky
Aktudlné to nevypady, Ze by se nam na uspo-
rach vratila potizovaci cena elektrarny za Sest

Pohodli Vsadili jsme na na virtudlni baterii uz jen proto, Ze je pohodInd.

lo zdat. Ve srovnani s poslednim vyt¢tovanim
za celyrok bez elektrarny zlet 2021/2022 jsme
usetfili asi18 tisic korun. To je v poméru k cené
elektrarny hodné malo, ale také je nesmysl
porovnavat naklady na energie v roce 2021
avroce 2024.

Pti porovnani s cenami elektfiny vloniském
roce s vladnim stropem Sest korun za kilowatt-
hodinu jsme usetfili mnohem zajimavéjsich
40 343 korun. To je ale zase prehnané optimis-
¢itali pti pouziti ceny silové energie z naseho
ceniku pfed prechodem na produkt Flektfina
pro solary. V tomto piipadé jsme se dostali
na uSettenych 29 143 korun.

To ale neni v§echno. Diky indukéni varné
desce misto plynového sporaku jsme usettili
priblizné dalsi dva tisice korun jen na vafeni.
Dalsich pét tisic korun tGspory piedstavuje
pritapéni s pouzitim klimatizace. Tam jsme
ale byli zbytec¢né opatrni, a hrdé se proto mu-
Zeme oznacovat za sponzory nejbohatsi firmy
v Ceské republice.

Néco je Spatné
Zakladni pravidlo pro co nejvétsi ispory spo-
jené s provozem vlastni elektrarny je pros-

100litrovy bojler s jednofazovou topnou spi-
ralou s vykonem 2,2 kW.

Chytré systémy

Rizeni bojleru mame velmi jednoduché. Bojler
je pripojeny do chytré zasuvky Shelly Plug 16A
(levnéjsi Shelly Plug S nezvlada zatéz bojleru),
vplanuje instalace spinaciho relé Shelly ptimo
do zdi, ale nas osvédceny elektrikaf ma ¢as az
na konci prazdnin.

Automatizaci fidi muj oblibeny systém chyt-
ré domacnosti Home Assistant, ktery nevy-
7aduje Zadné predplatné a domluvi se s tisi-
ci riznych zatizeni, véetné ménice nasi foto-
voltaické elektrarny. Automatizace funguje
hodné hrubé, ale spolehlivé. Bojler se zapina
ve chvili, kdy je fyzicka baterie fotovoltaické
elektrarny nabita alespon na 70 procent a je
po devaté hodiné ranni.

Home Assistant nema k dispozici informaci
o teploté nahtaté vody, k sondé je pripojeny
protoze za spotifebovany plyn ptimo platime.
Neni to problém, na termostatu bojleru je na-
stavena nejvyssi mozna teplota, aby tepla voda
vydrzela az do noci. A aby se voda zbyte¢né
pribézné nedohtivala, zejména k veceru, boj-

Foto: Shutterstock

let, coz byl jesté loni argument nékterych do-
davatel FVE. Devét let odhadovanych na-
$im dodavatelem je trochu pesimistickych,
ale s patnactiletou zarukou na funké¢ni celek
elektrarny to neni problém. Je to lep$i, nez
kdyby nam ztstaly penize na uc¢tu.

Zaroven ale plati, Ze s aktualnimi niz$imi
cenami fotovoltaiky je navratnost lepsi, i pres
omezeni pretokil. Jen to chce elekttinou ohii-
vat vodu hned, a ne az rok a ptil od instalace
vlastni elektrarny.

Inzerce

JUDr. Jifina Luzova,
insolvenéni spravkyné dluznice
Sherbank CZ, a.s. v likvidaci,

se sidlem U Trezorky 921/2, Jinonice,
158 00 Praha 5, Ceska republika,
IC: 250 83 325,
nabizi ve vybérovém fizeni k prodeji
¢ast hmotného movitého majetku
nalezejiciho do majetkové podstaty
Sherbank CZ, a.s. v likvidaci.
Jedna se o pocitacky bankovek a minci, UV
testery, Casové trezorové pokladny a nabytek.
feni zajmu o Ucast a dal$i dokumenty
k tomuto vybérovému fizeni jsou k dispozici na
internetovych strankach www.sberbank.cz
a www.ak-luzova.cz.

HN063540
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m Svétova ekonomika

Komodity jsou divokou infla¢ni kartou, varuje
Sef nejvétsSiho statniho fondu na svété

Vladan Gallistl
vladan.gallisti@hn.cz

icolai Tangen, jenz fidi nor-
| \ | sky statni fond, ktery je nej-
v6tsi na svété, vidi na sou-
¢asnych finan¢nich trzich fadu hro-
zeb. Nejvétsi starost mu ale déla
zdraZovani komodit, a jak to dopad-
ne na inflaci. Rostouci ceny energii
asurovin by se podle néj mohly uka-
zat jako vyznamna potiZ pro hlavni
svétové centralni banky vjejich boji
s inflaci.

yJestli ceny energii a surovin bu-
dou dal rust, tak se to promitne
do cen kone¢nych vyrobk, které
podrazi. A to by mohlo byt skute¢-
nou divokou kartou, pokud jde o oce-
kavanou inflaci,“ uvedl pro stanici
CNBC Tangen, vykonny $éf Norges
Bank Investment Management. Ta
je spravcem zminéného fondu (Go-
vernment Pension Fund Global), jen?.
se stara o majetek ve vysi 1,6 bilionu
dolart (36,8 bilionu korun).

Zdrazeni komodit na svétovych tr-
zich ostatné pocituji na vlastni kazi
uz i ¢esti spottebitelé. A to u cokola-
dy, za niz si v dubnu museli jeji kon-
zumenti pfiplatit o devét procent
vice nez ptred rokem.

Pric¢inou je prudky rist ceny ka-
kaa, ktera se najare poprvé v historii
dostala pres 11 tisic dolarti za tunu.
V soucasnosti stoji kakao okolo 8900
dolart za tunu, pticemz pred rokem
to byly tfi tisice dolarti. ,Diivodem
je velmi nizka produkce v zemich za-
padni Afriky. Je to extrém, ktery se
vSak miiZze opakovat,“ upozornuje
analytik spole¢nosti Finlord Boris
Tomciak. Kakaovniky napadly kvili
destivému pocasi plisné a houbovité
choroby, coZ sniZilo produkci.

Rustu cen komodit se proto oba-
va rovnéz Svétova banka. ,,Inflace
ve svété ziistava neporazena. Klicovy
faktor pro jeji zpomalovani - klesaji-
cf ceny komodit - v podstaté narazil
nazed,“prohlasil hlavni ekonom a vi-
ceprezident banky Indermit Gill. To
podle néj znamena, Ze Grokové sazby
vleto$nim a ptistim roce mohou zi-
stat vys$si, nez se ocekavalo.

Rist cen surovin ovlivni i méno-
vou politiku. Zménu je vidét podle
Pirka i na vyjadfenich centralnich
bankéru. ,Zatimco nedavno slavili vi-
tézstvinad inflaci, nynijjsou vyrazné
obezfetnéjsi. Pripoustéji, Ze nas in-
flace mtize trapit déle a irovné mo-
hou byt vy$si,“ upozoriiuje Stépan
Pirko, Feditel investi¢niho fondu Bo-
hemian Empire. Tyka se to podle néj
jak Ceské republiky, tak USA.

0Od zacatku roku index S&P GSCI,
ktery sleduje ceny jednotlivych suro-
vin a energii, vzrostl o vice nez devét
procent. Ropa Brent podraZila témér
oosm procent a cena médi vystielila
dokonce o 16 procent. Kromé kakaa
podrazujiidalsi zemédélské produk-
ty. O ¢tvrtinu vysko¢il pomeranco-
vy koncentrat. ,Leto$ni rok solidné
zhodnocujiikovy, drahé kovy a ener-
gie,“ uvadi Pirko.

,2Duvody pro rist cen komodit jsou
hlavné na strané nabidky,“ doplniuje
Tomciak s tim, Ze otevieni nového
dolu trva i vice nez patnact let. To je
doba od vyhledaniloZiska pres ziska-
ni pottebnych povoleni, vystavby az
po zacatek tézby.

Po médi je v poslednich letech
velka poptavka, protoZe se vyuziva
v elektromobilech, obnovitelnych

Zdrazeni Cena kakaa vyletéla prudce nahoru, coz uz pocitili na své penézZence i tuzemsti milovnici c¢okolddy.

zdrojich i oblasti automatizace pru-
myslu.

Nerostou v$ak jen ceny pramyslo-
vychkowvii,aleivzacnych. Vminulych
tydnech lamalo jeden rekord za dru-
hym zlato. ,Centralni banky usku-
te¢nily velké ndkupy zlata a k tomu
se zvysila poptavka od klenotnikd,
ktera byla v poslednich tfech letech
utlumena,“ uvadi Tomdiak.

Zlato se navic povazuje za pojist-
ku proti inflaci a rovnéz takzvany
sbezpecny pristav“vdobach politic-
ké a ekonomické nejistoty, ktera je
stale vysoka kvili vale¢nym konflik-
tm na Ukrajiné a Blizkém vychodé.
Navic ani kroceni inflace nejde podle
predstav centralnich bankéra.

Tangen ma proto kviili rozzhave-
nému komoditnimu trhu obavy, co
to bude znamenat pro inflaci. ,,Svét
jenyni zranitelny: vyznamny energe-
ticky $ok by vymazal vét$inu ze sni-
zeni inflace v poslednich dvou le-
tech,“ glosuje Gill.

Od poloviny roku 2022 az do polo-
viny 2023 se ceny ropy, zemniho ply-
nu a pSenice prudce propadly. To po-
mohlo sniZit svétovou inflaci o dva
procentni body, uvadi Svétova ban-
ka. Nyni se vSak situace obraci, kdyz
rust cen ropy, kovi a zemédélskych
surovin zvysuje tlak na zdrazovani
v obchodech.

Podle Tangena tak bude zvladnuti
inflace pro centralni banky sloZité.

Foto: Shutterstock

A to nejen kviili drahym surovinam.
»,Mame tu geopolitické napéti, near-
shoring (pfesouvani dodavatelskych
fetézcu do blizkych zemi - pozn.
red.), vliv klimatu na potraviny pro-
sttfednictvim Grody ve svété, nékteré
zmény obchodnich tras a podobné.
A také mzdova inflace je vyS$si, nez
jsme mozna o¢ekavali,“ vyjmenova-
va Tangen.

Podobné se vyjadiuje i Pirko: ,Vel-
kym problémem zustava inflace
ve sluzbach, mzdach a vitbec zakore-
néni cenového rastu do nasich hlav.*
Pravé ceny sluzeb a bydleni stoji po-
dle Tom¢iaka za inflaci v Cesku, kte-
ra v dubnu meziro¢né vzrostla o 2,9
procenta.

B Strojirenstvi

Mésto piva a generatorii. Korejci investuji
v Plzni t¥i miliardy Oba finalisté jaderného tendru
francouzskd EDF a jihokorejskd KHNP se snazi

podporit svou nabidku slibem lukrativnich zakdzek
pro Cesky pramysl. Zatimco francouzsky prezident
Emmanuel Macron privezl v bfeznu pldn na zapojent
Ceskych firem do ambiciézniho programu vystavby
jadernych zdrojii po celé Evropé, Korejciv pondéli

na prazském Zofiné odpovédéli ozndmenim investic
primo v Cesku. Jihokorejsky vyrobce turbin a dalsich
komponent pro jaderny priimysl Doosan Enerbility
investuje v plzeriském zdvodé Doosan Skoda Power
minimdlné t¥i miliardy korun. Do Plzné presune
vyrobu vzduchem chlazenych generdtorti s vpkonem
do 300 megawattu. Ty by mohly byt vyuZitelné

i pro malé moduldrni reaktory. ,,Plzeri se vedle

piva proslavi i vyrobou generdtori,“ zavtipkoval

o0 ozndmené investici provozni feditel Doosan Skoda
Power Daniel Prochdzka (na snimku vpravo). Vedle
toho prevede korejskd spolecnost do plzeriského
zdvodu také vyvoj plynovych a perspektivnich
vodikovych turbin. ,Doosan Enerbility investoval
vice nez miliardu dolarti do technologie plynovych
turbin a Doosan Skoda Power se na tom bude
podilet,“ dodal Seungwoo Sohn (vlevo), vykonny
viceprezident Doosan Enerbility. Foto: €TK

Seungwoo Sohn

Daniel Prochazk
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Cinska vlada se snazi rozhybat
ekonomiku obii emisi dluhopisu

Nicole Gawlasova
nicole.gawlasova@hn.cz

lada komunistické Ciny

oznamila obfi emisi speci-

alnich statnich dluhopist.
Maji mit objem zhruba 140 miliard
dolart (3,22 bilionu korun) a velmi
dlouhou splatnost. Uvedl to denik
Financial Times s tim, Ze penize z to-
hoto baliku hodla pouzit na podporu
hospodarského ristu. Vétsina z dlu-
hopist by podle vladnich informaci
méla byt splatnd za tficet a nékteré
dokonce za padesat let. Prvni kolo
emise by mélo probéhnout tento pa-
tek avprvni fazi se pocita s objemem
11 a7 14 miliard dolart.

Na ¢inskou ekonomiku neptiznivé
doléhaji zejména problémy na ¢in-
ském realitnim trhu. Loni ekonomi-
ka Ciny rostla meziro¢né ,jen“ o 5,2
procenta a to se porovnavala s ro-
kem 2022, ktery vyrazné ovlivnily
uzavéry spojené s covidem-19. ,Pro
investory jde o pozitivni znameni,
7e se vlada snazi rozhybat ekonomi-
ku,“mysli si o emisi dluhopist analy-
tik spole¢nosti Cyrrus Tomas Pfeiler.
Predpoklada, ze rozpoc¢tovy stimul
by mohl hospodafistvi pomoci. ,To
v8ak za podminky, Ze penize budou
vyuzity adresné,” doplityje.

A's tim se také pocita. Vlada hod-
14 financovat dlouhodobé investi¢-
ni projekty ve vybranych oblastech.
Cinské vedeni hovofi o ,vyznam-
nych, naléhavych a naro¢nych pro-
jektech, které jsou nezbytné pro mo-
dernizaci ekonomiky*“. Jak pted ¢a-
sem uved] ¢insky premiér Li Cchiang,
mohly by penize zamifit naptiklad
do zabezpeceni potravinové bezpec-
nosti, energetiky ¢i posileni vyrob-
né-dodavatelskych fetézcti.

m Komenta¥

Stat se emisi snazi také pomoci
lokalnim vladam, které se potykaji
s rostoucim zadluzenim. Dvanact
z tfiadvaceti ¢inskych provincii vy-
kazalo ke konci roku 2022 dluh vétsi
nez 50 procent jejich HDP. V roce
2017 ptitom takové vyse dluhu do-
sahovaly pouze tfi provincie. Dluh
centralni vlady se pohybuje kolem
20 procent. ,Emise vladnich dluho-
pisti tak prichazi v kriticky moment,
kdy je nutné, aby Cina reorganizo-
vala strukturu svého dluhu,“ uvadi
Jameson Zuo, reditel hongkongské
vétve spole¢nosti CSPI Credit Ra-
ting. S tim souhlasi i Pfeiler, ktery
nevidi problém v celkové vysi zavaz-
ki Ciny, ale pravé ve skutecnosti,
7e dluhové biimé nesou predevsim
regionalni vlady.

Cina vydava podobné dluhopisy
zaposlednich 26 let po¢tvrté. Az pa-
desatileta splatnost je ale novinkou.
Zatim posledni emise z roku 2020
méla pomoci ekonomice zmitané
pandemickou krizi. Dlouhodobé
statni dluhopisy si na zacatkuletos-
niho roku oblibily regionalni banky,
kdyz hledaly alternativu k rozko-

140 mid. usp

m A7 takovy miiZe byt v pfepoctu
objem, které vyda ¢inska

vlada. Penize (v korunach jde

0 3,22 bilionu) maji byt pouzity
na podporu domaci ekonomiky.
Dluhopisy budou splatné za

30 az 50 let.

lisanému akciovému a realitnimu
trhu. Cinska centralni banka letos
jiz nékolikrat banky varovala, aby
to s nakupy téchto dluhopista ne-
prehanély s tim, Ze zejména mensi
banky mohou byt zranitelné vaci
vykyvim uroku. Jak pisi Financial
Times, mohlo by to vést ke krachtim
ve styluloriského padu americké Si-
licon Valley Bank.

Vynosy ¢inskych 30letych dluho-
pist se aktualné pohybuji kolem 2,5
procenta. V loniském roce dosaho-
valy vyse tfi procent, uvadi Finan-
cial Times. Aktualné se tak vynosy
nachazeji na minimech za nékolik
desetileti. ,Vynosy klesaji spolecné
s akciovymi propady a poklesem
ekonomického ristu,* uvadi analy-
tik spole¢nosti BHS Timur Barotov.

Centralni banka o¢ekava, Ze nova
emise dluhopistt by mohla vést
k ristu vynost. S tim, jak poroste
nabidka dluhopist, bude klesat je-
jich cena a rast urok. Analytici maji
ale odli$ny nazor. Jameson Zuo
predpoklada, Ze vynosy ziistanou
stabilni z toho diivodu, Ze na ¢in-
ském trhu je nedostatek ostatnich
aktiv, ktera mohou investofi nakou-
pit. Riziko ristu vynost nevidi ani
analytik Barotov.

Cinskévlada se snazi podpofit eko-
nomiku a mirnit nepiiznivé disledky
realitni krize jiz del$i dobu. Na tam-
nim nemovitostnim trhu zkrachova-
latada zadluzenych developert. V1a-
dajako soucast své snahy o zachranu
realitniho trhu vyzyvala banky, aby
poskytovaly developeriim vyhodné
avéry. Vlada volila i adresna opat-
feni, jako naptiklad niz$i sazby pro
kupujici vkonkrétnich méstech, kte-
i nemovitost zatim nevlastni. Pro-
blémy na realitnim trhu negativné
ovliviiovaly i vykon ¢inskych akcii.

Trhani globalniho trhu na kusy se jen tak nezastavi.
Podzimni volby jen ovlivni intenzitu a formu

Tomas VIk, Patria Finance

fiznejme si, Ze nic jako volny

obchod zboZi a sluzeb na glo-

balni urovni nikdy neexisto-
valo. Nikdy to nebylojen o produktu,
jeho kvalité a cené. Na trovni stat
se obchodujejinak. Piistup k bohaté-
muspotiebiteli, strategické suroviny
a komponenty, politicka podpora,
zbrané a samoziejmé tplatky vseho
druhu. To jsou aktiva, ktera stoji na
strané poptavky a nabidky. Teprve
skrze né se da vyhandlovat prostor
pro bézny obchod.

Ahodnota strategickych ¢i mocen-
skych aktiv rychle roste uz nékolik
let. Postupné si uvédomujeme, Ze
strategickou povahu ma daleko vice
véci nebo také Ze nase propojenost
s nékterymi zemémi je nepifjemné
velka. Globalizace vytvotila kromé

celkové vétsiho bohatstvi také sla-
biny, kvili kterym jsme museli za-
brzdit a zatadit zpétny chod. Ziskat
zbytek svéta na svou stranu skrze
obchod Zapadu nevyslo.

Amerika $krti ¢insky pristup ke
svym technologiim a stavi bariéry
kolem svého trhu. Cly a restrikcemi
bojuje s Cinou, dotacemi s Evropou.
Na sméru panuje politicka shoda
a podzimni volby jen ovlivni inten-
zitu a formu.

Cinasi tvrdé hajivlastni trh a upev-
fiuje dominanci v priimyslové vyrobé
(i zelenych energiich subvencemi. Po-
jistuje si zdroje v Africe ¢ijinde vroz-
vojovém svété. Se snahou rozklizit
soudrznost Zapadu a odfiznout ho od
zdroji mu zdatné sekunduje Rusko.
Smér ¢inské politiky je pevny stejné

jako pozice jejiho prezidenta, ktery
zemi uz predlety odvratil od otevirani
svétu a uzsi spoluprace se Zapadem.

Evropé se vymstila zavislost na
Rusku. Stale nevi, jak moc se odklo-
nit od Ciny, na jejichz produktech
i poptavce je zavisla, nakonec ale
bude muset. Divodem bude slaba
konkurenceschopnost i rostouci
americky tlak.

Kdo spolu obchoduje, ten spolu ne-
bojuje. To je znama teze, na které se
tfeba zacala Evropav50.letech minu-
lého stoletiintegrovat, aby se vyhnula
dal$im vale¢nym katastrofam. A lo-
gicky musi byt stejné platna i ekvi-
valence: Kdo spolu bojuje, ten spolu
neobchoduje. To je bohuzel aktualni
dnes. Cim osttejsi bude soupefent,
tim mensi prostor pro volny byznys.

KURZOVNI LISTEK - INDEX PX

BCPP 13. KVETNA 2024

Burza cennych
papird Praha

P<

nazev zavéretny zména  objem obchodli objem obchodi tréni kapitalizace podil na
cenného papiru kurz (K&) (%) (ks) (tis. K& (mil. K&) indexu (%)
ColtCZ 682,00 -0,29 13474 919347 2397735 0,89
¢4 917,00 1,61 174642 159623,56 493336,61 21,34
Erste 1125,50 -0,79 26142 29557,55 47373748 21,86
Gevorkyan 256,00 -0,78 1318 33569 426426 0,61
Kofola 276,00 0,36 512 141573 6152,58 14,37
Komer¢ni banka 798,00 0,19 216513 172282,90 151659,31 0,38
Moneta 97,50 031 213385 2084242 49822,50 18,37
Phillip Morris 14900,00 040 841 12536,80 2851410 41
Photon Energy 4315 160 4716 20350 264244 346
Vienna Insurance 770,00 199 11687 8924,50 98560,00 1621
zavéretny kurz dennizména %  denni max. denni min. TMzména%  6Mzména % 1Y zména %
1558,18 052 155941 1549,75 -0,05 14,15 13,59

BCPP 13. KVETNA 2024

nazev zévéretny kurz (K& zména (%) objem obchodi (ks) objem obchod?i (K&)
coLTcz 682,00 -0,29 13474 9193467,00
Cez 917,00 1,61 174642 159623563,50
ERSTE GROUP BANK 112550 -0,79 26142 29557547,00
GEVORKYAN 256,00 -0,78 1318 335688,00
KOFOLA (S 276,00 036 5112 1415728,00
KOMERCNI BANKA 798,00 0,19 216513 172282897,00
MONETA MONEY BANK 97,50 031 213385 2084242310
PRIMOCO UAV SE 850,00 -0,58 3939 3313700,00
TMR 520,00 0,00 53 2751500
VIG 770,00 199 11687 8924498,00

nazev zévérecny kurz (K&) zména (%) objem obchodii (ks) objem obchod (K¢)
E4U 214,00 13,23 15569 3276764
ENERGOAQUA 3200,00 0,00 0 0
FOOTSHOP 72,00 0,70 36 2592
PHILIP MORRIS CR 14900,00 040 841 12536800
PHOTON ENERGY 43715 -1,60 4716 203500
RMS MEZZANINE 1,30 18,18 2000 2600
SAB FINANCE 1040,00 -095 90 93600
TOMA 1370,00 0,00 54 73500

nazev zévéredny kurz (K&) zména (%) objem obchodi (ks) objem obchod?i (K&)
ATOMTRACE 41,00 0,00 935 38535
BEZVAVLASY 705,00 368 1128 770325
COLOSEUM HOLDING 130,00 0,00 0 0
EMAN 69,50 0,00 25 1738
FILLAMENTUM 155,00 0,00 0 0
FIXED.ZONE 152,00 340 n7 17706
HARDWARIO 1,70 6,36 8 94
KARO LEATHER 155,00 -313 8137 1262762
M&T 1997 30000,00 0,00 0 0
MMCITE 320,00 -5,88 100 32000
PILULKA LEKARNY 180,00 0,00 845 150820
PRABOS PLUS 240,00 345 4 960
FIXING UROKOVYCH SAZEB
na trhu mezibankovnich depozit 10. kvétna 2024

termin 1den 7 dni 14 dni 1més. 2més. 3més. 6 més. 9 més. 1rok
PRIBOR  525% 527 % 529 % 529 % 526 % 516 % 4,95 % 478 % 461%
KURZOVNI LISTEK KURZOVNI LISTEK RM-SYSTEM

KURZY DEVIZOVEHO TRHU 13. KVETNA 2024
CESKE NARODNi BANKY L Rms
PLATNOST OD 13. KVETNA 2024 nezev kuz  améa objem
« Pagont (KO (%) obchodii
PORADOQVE CISLO: 91 (K®)
ZEME MNOZSTVi KOD  KURZ ALPHABET 400550 228 28030
AUSTRALEE 1 AUD 15192 APPLE, INC. 101,00 126 0
B2 srazie 1 BRL 4467 | BEZVAVLASY 9000 000 0
el ButHaRskO BGN 12667 | COLTCZGROUPSE 68000 A3 0
CINA 1 Ny 3™ CPIFIM %50 136 43570
DANSKO 1 DKK 3311 | CezAs. 900 133 3681080
[ B 1 EUR 24775 DEUTSCHE BANK AG 39800 025 79600
> N 100 PHP 39689 DEUTSCHE TELEKOM AG 53800 030 0
Bl ronaone 1 HKD 2938 | EMAN 6650 362 0
E INDIE 100 NR 27485 ERSTE GROUP BANK AG 12550 075 538320
B \DONESE 1000 DR 1477 | EXXONMOBILCORP. 24000 000 0
ISLAND 100 ISK 16484 FIXED.ZONE 154,00 267 31270
E IZRAEL 1 ILs 6164 GEN DIGITAL 531,00 27N 10610
lII JAPONSKO 100 1Py 726 GEVORKYAN 256,00 0,00 133120
ST R 15 | INTELCORPORATION 7600 55 0
KANADA | CAD 16787 KARO LE;?THER 158,00 -0,63 174990
. KOFOLA CS 276,00 -0,36 35230
KOREISKAREP. 100 KRW 1678 —
= KOMERCNI BANKA 798,00 0,63 1384370
B MADARSKO 100 HUF 6403
MCDONALDS CORP 6286,00 045 31430
MALASIE 1 MYR 4850
MERCEDES-BENZ GROUP 1840,00 0,00 0
BB vexo 1 MXN 137
META PLATFORMS 10708,00 -0,04 21420
MMF 1 XOR 30310
e MICROSOFT CORP 946300 037 0
' NORS,KO, ! NOK 2 MMCITE 32200 000 0
NOWZELAND 1 NZD 13822 MONETA MONEY BANK 97,70 0,10 116890
; POLSKO ! PLN 5780 M&T 1997 30000,00 0,00 0
I] ?UMUNSKO ! RON 4919 NOKIA CORPORATION 8332 -0,55 0
E CNB prestala vyhlasovat kurz ruského rublu PHILIP MORRIS (R 15000,00 625 3451920
SINGAPUR 1 SGD 16962 PILULKA LEKARNY 8150 083 0
@I SVEDSKO ! SEK 217 | praBOSPLUS 23800 000 0
n SVYCARSKO 1 CHF  2532% VIG 768,00 186 479500
B THASKO 100 THB 62419 | VOLKSWAGENAGST. u200 03 0
TURECKO 100 TRY 71245
=) 1 USD 22948
VELKA BRITANIE 1 GBP 28793 :
Bl * 2droj: ENB, BCPP, RMS
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H Inflace

Ludék Vainert
ludek.vainert@hn.cz
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Znovu panika na infla¢ni fronté?
Zatim k ni neni Zadny duvod

opatrnost. Pouziva ho guvernér CNB Ales Michl
pri charakterizaci dosavadniho uvoliiovani méno-
vé politiky, v ramci néhoz zakladni urokova sazba béhem
necelych péti mésict klesla takika o dva procentni body,
asaha knémui pfi nastinu budouciho postupu. ,Bankovni
rada povaZuje za nezbytné vytrvat v prisné ménové politi-
ce a k dalsimu sniZovani sazeb pristupovat i nadale velmi
opatrné,“ napsal v predmluvé ke klicovému dokumentu
CNB Michl a stejna slova voli i pti vefejnych vystoupenich.
LOpatrna a piisnd“je i radni Karina Kubelkova, kdyZ po-
stup CNB vysvétluje v médiich. K opatrnosti se hlasi vlast-
né i cela bankovni rada, brano podle toho, Ze se mezi jejimi
¢leny na poslednim zasedani nenasel nikdo, kdo by navrhl
rychlejsi pokles sazeb. Jak ukazuje zapis, debata se ved-
la o proinfla¢nich rizicich, zatimco moznych piekvapeni
v opa¢ném sméru se radni dotkli jen okrajové.
V pondéli zvetejnéna data pfitom ukazala necekané velké
zrychleni meziro¢ni inflace az na 2,9 procenta. Znamena to

Kliéon slovem pro ¢eské centralni bankérte je nyni

Reakce koruny by tomu nasvéd¢ovala. Ceska ména, ktera
po vétsinu posledniho roku oslabovala a z takika rekordnich
23 korun a par haléiti za euro se v dubnu dostala az k 25,40,
po zvefejnéni statistiky o inflaci prudce posilila. Na hranici
25 K¢/euro se tak koruna opét diva zespodu, a to s vice nez
dvacetihaléfovym pol$tafem. ,Trh“ totiz bleskové zménil
pohled na pravdépodobnost nizsich sazeb v Cesku. Vyhled
na to, Ze Groky budou vysoké déle, zatimco ze svéta zadna
podobna informace nepfisla, automaticky zvysuje zajem
o korunu a vede k jejimu posilovani.
inova prognéza CNB zvefejnéna minuly tyden. Podle nima
totiZ trzni urokova mira PRIBOR 3M letos byt v praméru
na péti procentech, coz indikuje, Ze experti narodni banky
doporucuji podstatné pozvolnéjsi uvoltiovani ménové po-
litiky nez diive. A protoze se vedeni narodni banky k této
prognoze uz viceméné hlasi, mizeme ji brat jako nejlepsi
dosazitelné voditko. Tedy pokud neptijde prekvapeni, které
CNB pfinuti reagovat.

m Skolstvi

Skola zaklad Zivota. Plati to i v Cesku, ale jen kdyZ je ta Skola dobra

Je takovym prekvapenim necekané vysoka inflace za du-
ben? Na prvni pohled ano, 2,9 procentaje az neptijemné bliz-
ko horni hranici toleran¢niho pasma, které saha procentni
bod nad a pod dvouprocentni cil. Vysko¢it z toleran¢niho
pasma znamena neplnit cil. A to by mohlo vefejnost otte-
senou infla¢ni vinou let 2021 a7z 2023 dal znejistit. Coz CNB
samoziejmé nechce pripustit, vzdyt to, Ze lidé a firmy bu-
dou cekat vyssi inflaci a také se podle toho za¢nou chovat,
je nejvétsim strasakem centralnich bankér.

JenZe pohled na data o cenach ukazuje, Ze inflaci z velké
Casti popostréilo zdrazeni potravin. Tedy faktor, ktery je
z principu neptedvidatelny. V poslednich mésicich ptispi-
val ke snizovani tempa inflace, ted zaptsobil opa¢né. Dru-
hym nejvétsim ,inflaénim motorem* byly vdubnu pohonné
z dvodii nemajicich s Ceskem moc spole¢ného.

Pravé proto sleduji centralni bankéti predevsim jadrovou
inflaci, v niZ tyto polozky nejsou. Proto také lépe vypovida
o cenovych tlacich v ekonomice. A protoze jadrova inflace
pokracuje v poklesu a je i v souladu s prognézou (proti té
minulé je dokonce vyrazné nizsi), dostavame jiny obrazek,
nez vykreslil idaj o ristu celkové cenové hladiny.

A co posledni ,ohniska inflace®, za néz CNB povazuje sluz-
by? Ty mezimési¢né nezdrazily. Aktualné divod ke zmé-
né kurzu nepfedstavuji, jenze symbolika je nékdy dtle-
tak na ocich, Ze pro centralni bankéte mutiZe byt nakonec
davodem ke zpomaleni poklesu sazeb. Vzdyt ptikazanim
doby je opatrnost.

N

Pohled na data o cenach
ukazuje, ze inflaci z velké
casti popostrcilo zdrazeni
potravin.

® Energetika
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Podpora uhli nedava smysl
technicky, ekonomicky,
a dokonce ani pravné

helnym elektrarnam hrozi ukonéeni provozu
l I v souvislosti s cenou emisni povolenky, nebot se
blizi chvile, kdy dojde k dlouhodobému zvyseni
jejich vyrobnich nakladi nad troveri prodejni ceny elek-
tfiny na trhu. V reakci na to se z koalice i opozice ozyvaji
hlasy za jejich zachranu a ministerstvo pramyslu pfipra-
vuje navrh paragraft do energetického zakona.
Podpora by ale byla velmi draha, nebot zasobovani kon-
krétni elektrarny stoji na trvalém provozu konkrétniho
hnédouhelného velkolomu, ktery ma velké fixni naklady
(napiiklad ¢erpani vody). Také udrzovani uhelné elektrar-
ny v zaloze vyZaduje stalé vysoké naklady. Je tfeba pfi-
pomenout, Ze prvni odstavovani elektraren bude pouze
snizovat vyvoz. Nejvétsi elektrarny Pocerady a Chvaleti-
ce - kde provozovatel hrozi odstavenim piisti rok - 1ze
vypnout jen na ikor vyvozu. V roce 2023 vyrobily dohro-
mady 6,8 TWh elektfiny, zatimco vyvoz ¢inil 9,1 TWh.
Jejich vykon je dle analyzy podrobnych Gdaji o vyrobé
nahraditelny stavajicimi zdroji i na hodinové arovni.
Ekonomicka logika vyvraci také mytus, Ze dovoz elek-
tfiny nastane kviili odstaveni uhelnych elektraren. Je to
naopak. Vyroba uhelnych elektraren bude vytlacovana
z trhu dovozem levnéjsi elekttiny, i kdyZ zdroje ztstanou.
Uhelné elektrarny nema smysl uméle udrzovat v re-
zervé i proto, Ze to nejsou zrovna idealni zalozni zdroje.
Nabihaji celé dny, a nemohou tedy nabidnout tak rych-
1é sluzby pro balancovani elektroenergetické soustavy
jako plynové elektrarny a teplarny ¢i bateriova ulozisté.
Jejich podpora by byla i v rozporu s evropskym pravem,
které zakazuje podporu narusujici hospodarskou soutéz.
Secteno a podtrzeno: snaha o podporu uhelnych elek-
traren je slepou uli¢kou a Ceskou republiku by pfipravila
o cenny cas, ktery je potfeba k prosazeni mechanismu
transformace energetiky. Proto je nutné rychle nastavit
akcelera¢ni zony pro vétrné elektrarny, dale zlepSovat
prosttedi pro rozvoj obnovitelnych zdrojt a schvalit no-
velu lexu OZE II1.

Autor je vedouci energetického programu Hnuti Duha

Julie Hrstkova
julie.hrstkova@hn.cz

ermat nahral do svého digitalniho pfi-
‘ hlasovaciho systému DiPSy opravené

testy jednotné statni piijimaci zkous-
ky na stfedni skoly a viceleta gymnazia. Za-
vére¢na faze se nevyhnula zmatktm, chyby
udélali i feditelé skol. Nékteré skoly odevzdaly
informace pozdé, dalsi je opravovaly po termi-
nu, desitky feditel $patné stanovily poradi
uchazecu a Sest feditelt dokonce nastavilo
unékterych déti, Ze ptijimaci zkousku neudé-
laly, i kdyzZ v$e splnily. Celkem se chyby kol
tykaly tisict déti.

Samotné $koly musi seznam ptijatych ucha-
ze¢l zverejnit ve stiedu 15. kvétna.

Na sttedni $koly jdou pravé nyni silné roc-
niky, uchaze¢ti o studium bylo letos jesté vice
nez loni. A stejné jako loni byl v nékterych
mistech obrovsky previs poptavky nad na-
bidkou. Nejvétsi nesoulad mezi kapacitou kol
a poptavkou uchazeci nastal ptitom v pripa-
dé gymnazii.

Letos také stoupla poptavka po viceletych
gymnaziich. Diivodem podle odbornikii miize
byt strach z toho, Ze dité nebude mit $anci
uprijimacek v devaté tridé, nedivéra v kvalitu
druhého stupné zakladni $koly ¢i snaha odejit
do nového kolektivu.

Pievis poptavky po gymnaziich a stfednich
$kolach s maturitou plati nejen pro obory, ale
i regiony. Napiiklad v Praze nemél $anci ani
ten, kdo by si v jiném kraji mohl vybirat. Po-
dle statistiky se na $koly zakonc¢ené maturitni
zkouskou hlasilo pies 80 procent uchazect, jen
67 procent ale dostalo $anci na né nastoupit,
protoze jich prosté v Cesku vic nen.

Bohuzel, vzniku novych gymnazii brani ne-
jen politici hajici u¢novské vzdélani, ale i sa-
motni zastupci $kol. Ke §kodé déti, protoze ac-
kolivma Cesko silny priimysl, poptavka firem
po absolventech stfednich $kol se vseobecnym
zaméfenim zakon¢enym maturitouje vysoka.

Jak tedy dopadly leto$ni ptijimaci zkousky?
Prvni digitalni pfijimaci fizeni ptineslo podle
Ceské skolni inspekce odpovéd i na otazku,
kdo mél vlastné nejvétsi $anci. Dlouhodobé
sociologové upozornuji, ze dosazené vzdéla-

ni v Cesku velmi zaleZi na postoji rodic¢t. Jed-
noduse feceno, i kdyzje vzdélani povinné a je
zdarma, Sance na dosazeni maturity a posléze
vysokoskolského tituluje vyrazné vyssiu déti
z bohatsich rodin se vzdélanymi rodici. Coz
leto$ni vysledky podle inspekce jednozna¢né
potvrdily.

Inspekce také dospéla k tomu, Ze déti ze za-
kladnich skol, které vykazuji dobré vysled-
ky pfi testovani kvality vyuky, se castéji hlasi
na maturitni obory bez ohledu na sviyj ptivod.
Vedlejsim zjisténim také je, Ze i ze Spatné sko-
ly se na maturitni obory hlasi déti z takzvané
lepsich rodin, zatimco ty znevyhodnéné auto-
maticky miti do uceni.

V pripadé déti, které jsou z chudé rodiny,
tak stra$né zalezi na tom, na jakou zakladni
$kolu chodi. Pokud maji $tésti na dobrou $ko-
lu a také na dobré ucitele, potom jejich $ance
nalepsivzdélanivelmi vyrazné roste. Problém
ovsem je, Ze segregace déti podle statusu rodi-
ny probiha velmi ¢asto uz v prvni t¥idé. Pies
veskeré zmény a omezeni porad plati, Ze jsou
rodiny ochotné prehlasovat svoje bydlisté jen
kvili tomu, aby se jejich déti dostaly do néjaké

dobré skoly. Nebo alespori do $koly s dobrou
povésti.

Resort skolstvi nedavno vytipoval zhruba
130 skol ve tticeti az ¢tyticet obcich, které né-
kdy i protizakonnymi zptisoby koncentruji
romské a chudé zZaky do jedné skoly. Napiiklad
tim, Ze vytvareji umélé spadové obvody tak,
aby dojedné ze $kol chodily déti z romskych ¢i
chudinskych ¢tvrti. To by mélo skondit, pres-
toze se pocita s tim, Ze se nékteré obce budou
chtit branit i u Ustavniho soudu.

Zlepsit zakladni $kolstvi chce ministerstvo
pomoci zmény nastaveni tzv. ramcovych vzdé-
lavacich programa. Nové ma byt kladen diiraz
na uceni v souvislostech, cilem je rovnéz vy-
rovnat nerovnosti mezi zaky a dat tak vétsi
$anci i tém, ktefi ji doma nedostanou.

Skola je zaklad Zivota, jak zni ndzev oblibe-
né ¢eské komedie. M4 pravdu. Jen je $koda, Ze
na fakt, ze by méli tento zaklad dostat vsichni
7aci, a nejen ti vybrani, prichazi ministerstvo
$kolstvi po mnoha letech pokusii az ted. A to
predevsim diky digitalizaci ptijimaciho fizeni,
které v podstaté proti vSem ocekavanim do-
kazal uvést do praxe $éf Cermatu.
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Pokud chceme mit zdravé lesy,
potirebujeme liberalnéjsi zakon

esnickouibiologickou vefejnosti dlou-
I ho pozadovana novela zakona o lesich
prosla fazi meziresortniho pfipominko-
vého fizeni a vyvolala spoustu rozporuplnych
reakci. Zejména pro zamyslenou liberaliza-
ci zdkona. Odmitavé reakce pfisly ze strany
védct biologt a ekologickych nevladnich or-
ganizaci. Pfitom z ¢etnych jednani mezi mi-
nisterstvy zemédélstvi a zivotniho prostiedi
spole¢né s nevladnimi organizacemi a véd-
ci vyplyva, Ze dlouhodoby cil lesnictvi je pro
vSechny podobny: transformovat stavajici lesy
a modely hospodateni smérem Kk tzv. nepa-
se¢nym modeliim péstovani lest. Tedy, zjed-
nodusené feceno, prejit ke konceptu piirodé
blizkého lesnického hospodateni. Cozjeijasné
doporuceni v§ech evropskych koncepci véet-
né Green Dealu, Evropské strategie pro lesy
2030 a dalsich.

V ¢em je tedy problém? V rozdilnych po-
hledech na to, jak k cili dojit. Jestli cestou li-
beralizace a posileni prav vlastniki podpore-
nych motiva¢nimi nastroji (jak to slibila vla-
da ve svém programovém prohlaseni), nebo
cestou silngjsich zakonnych regulaci a statni
kontroly. Opét zjednodus$ené: prvni cestu pro-
sazuji praktic¢tilesnici, védci z lesnického sek-
toruaministerstvo zemédélstvi. Druhou védci
z ekologickych a biologickych obort, ekone-
vladky a ministerstvo Zivotniho prostiedi.

~N

Ne nadarmo maji
lesnicky nejvyspélejsi
zemé - Francie,
Svycarsko, Némecko -
velmi jednoduché lesni
zakony.

Praxe nas, ktefi uz pouzivame prirodé blizké
modely hospodafteni, jasné poucila, Ze ¢im vice
apresnéji definujeme parametry proles ajeho
vychovu a obnovy, tim vice ho tla¢ime do stej-
norodosti - vékové i strukturni, tedy do lesa
vékovych ttid. A to je presné pravy opak toho,
jaké lesy bychom méli vytvatet, jaké by mély
byt vice odolné klimatické zméné. Ne nadar-
mo maji lesnicky nejvyspélejsi zemé - Francie,
Svycarsko, Némecko - velmi jednoduché les-
ni zakony s minimalizaci vékovych a druho-
vych parametrt. Proto také v téchto zemich
zaujimaji mnohem vyssi plo$ny podil majet-
ky obhospodafované nepase¢nymi modely
vramci konceptu ptirodé blizkého lesnického
hospodateni a jsou podporovany motivacni-
mi nastroji véetné naptiklad plateb za eko-
systémové sluzby lest (Irsko, Lucembursko,
Svycarsko...).

Restriktivni a kontrolni opatfeni v soucas-
ném zakoné o lesich nejsou zarukou zmény.
Napftiklad zakonnou povinnost provést vy-
chovny zasah v porostech do 40 let véku (pro
statni a obecni lesy) splni i ten, kdo symbolic-
ky vytizne par stromt v piislusném porostu
avykaze zasah v evidenci. Metodicky postup
spravné probirky smétujici porost do opti-
malni struktury a druhové skladby nelze vté-
lit do zdkona! To bud lesnik/spravce lesa chce
a umi, nebo nikoliv.

Podobné povinnost dodrzet minimalni podil
meliora¢nich a zpeviiyjicich dfevin pti obnové
porostu vita prevazna vétsina lesniku. Ale ti,
ktefi to nechtéji ptijmout, je po tzv. zajisténi
porostu (kdy se tento podil kontroluje) pros-
té vyfezou pii profezavce. Stat akorat vyhodi
penize za jejich podporu. Ale to neni v teore-
tickych lesnickych kruzich vidét, tudiz tam
prevlada nazor, ze tento regulativ musi zGstat.

PoloZme si otazku, kdo redlné méni stav
lesa? Jsou to ti, kdo vybiraji stromy k tézbé,
tedy ti, kdo délaji sprejem tecky na stromy.
Naucit se jiné modely a vzorce toho, jak tecky
vlese rozmistit (zjednodusené jak prejit od pa-
se¢nych modelt lesa vékovych tfid k mode-
lim nepase¢nym, tedy strukturné i druhové
pestrym lestim), je moZné jediné predavanim
praktické zkuSenosti od koleg, ktefi uzsi tuto
praxi osvojili. To nelze uskute¢nit Zadnou re-
gulatorni direktivou, byt se to nékomu z teo-
retické sféry miize zdat mozné.

Praxe kazdodenné ukazuje opak. Toto ne-
dorozuméni krasné ilustruje i dal$i priklad:
zastanci ,regulatorniho® pristupu respektuji
lesniky, kteti dlouhodobé hospodafi s uplat-
nénim principt ptirodé blizkého lesnického
hospodateni. A dodavaji, Ze tito lidé maji mit
wolnou ruku“a ti, kdo hospodaiipodle modelt
lesa vékovych tfid, maji mit nastaveny tvrdé
parametry. Jenze kazdy, kdo nékdy byl v praxi,
vi, Ze nelze nastavit Zadné objektivni hranice
mezi dvéma popsanymi pristupy.

Nejdilezitéjsi pro zménu piistupu jsou to-
tiZ prvni strukturujici zasahy ve stejnorodém
lese vékovych ttid, které startuji jeho prevod
na nestejnorody, strukturné diverzifikovany
les. A ty se vymykaji svoji intenzitou i struk-
turou dosud natvrdo nastavenym paramet-
rtm lesniho zdkona. Piestavba smrkové mo-
nokultury se musi zahdjit diive nez v zakonem
povolenych 80 letech a silnou strukturujici
probirkou - proto je tfeba sniZit minimalni
obmyti porostl a vypustit technicky pojem
yzakmenéni“, ktery to brzdi. Pfece nechceme
vSe fesit administraci vyjimek ze zakona.

Proto ti, kdo poslednich tficet let hospodati
nepasecné, $li na hranu nebo za hranu zdkona
a doufali, Ze si to nikdo neovéri. MI¢ici vét-
Sina byla opatrnd a dodrzovala zdkon. A my
potiebujeme ,uvolnit prostor pro vsechny
amotivovat vlastniky dobrovolnymi nastroji,
protoZe nepase¢né hospodareni nelze natidit.
Pozitivné motivovany lesnik nenirezignovany
lesnik. Proto se i ceska pobocka evropského
hnuti Pro Silva (které ve 25 statech sdruzuje
cca 4000 nepase¢né hospodaficich praktic-
kych lesnikii) piipojila k podpofe liberalizace
soucasného zakona. Druhové i prostoroveé pes-
try les je natolik variabilni, Ze jej nelze svazat
smysluplné kontrolovatelnymi zdkonnymi
limity. Je nyni na vladé, zda dodrzi svoje pro-
gramové prohlaseni.

Zména pristupu od pase¢nych k nepasec-
nym modelim je vizualné ziejma nejdiive
po cca 20 letech. Prosté to vlese nejde rychle-
ji. A dosavadni zakon to jenom zpomaluje. Bez
novely zdkona nejsme schopni naplnit unijni
poZadavky. Viechny totiZ cili na ptirodé blizké
modely hospodateni - tedy lesy, jejichz hlav-
nim atributem je nepravidelnost.

Autor je teditel Skolniho lesniho podniku
Masarykuv les Kftiny Mendelovy univerzity
v Brné
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Dotovana hypotéka? Stat
by se mél starat o chudsi, ne
o zisky bank a developeru

jehozfirma vroce 2020 vydélala po zdanéni 600 mi-
liont korun, o rok pozdéji 785 miliont a v roce sta-
vebniho boomu (2022) pak dokonce 1,33 mld. korun, si
néco podobného ziejmé fekly (nejméné) dvé banky. Dle
informaci Hospodatskych novin totiz navrhuji, ze ,situ-
aci“ve stavebnictvi, které v disledku rtistu delsich sazeb
prochézi atlumem, by mél zacit fesit stat dotaci hypoték.
Konkrétné navrhuji, ze by Zadateliim do 36 let s pifjmem
do dvojnasobku (!) primérné hrubé mési¢ni mzdy v ptipa-
dé ndkupu nemovitosti v novostavbé na stavajici trovni
hypotecnich sazeb (5,19 procenta) stat hradil ro¢né dva
procentni body. K tomu by pak dalsi tii ¢tvrté procentniho
bodu ve svych nizsich marzich pridaly banky.

Najazyk se tlaci slovo chucpe.

Zaprvé, stavebnictvi se v roce 2023 ve stalych cenach
podilelo na hrubé pfidané hodnoté jen ze 3,8 procenta
apracovalo vném zhruba pét procent zaméstnanctivCR.
Mluvit o tomto sektoru jako o néjakém stézejnim oboru,
ktery vyzaduje dota¢ni pozornost vlady, je nesmysl.

Zadruhé, spolec¢ny ¢isty zisk zminéné dvojice bank dosa-
hl za rok 2023 skoro 24 mld. korun. LeZi-li témto bankam
na srdci blaho hypotec¢nich dluznik a stavebnictvi jako
celku, nic jim nebrani, aby si dobrovolné snizily historic-
ky nadprimérné marze. Pro¢ by se takového kroku mél
ze spoletné kasy uCastnit stat?

Zatfeti, co zabrani bankovnimu sektoru nejdiiv si zvysit
marzi, kdyz arokové sazby posléze bude dotovat stat? Ne,
regulac¢ni urad na dohled nad cenotvorbou hypote¢nich
avért skutecné nepotiebujeme.

Zactvrté, odkdy je ukolem statu podporovat bohatsi
skupiny lidi na tkor lidi chudsich? Ti, kdo na hypotéku
dosahnou, jsou totiz z definice lépe situovanou skupinou
obyvatel. UzZjen proto, Ze musi mit k dispozici dostate¢né
prijmy a pétinu ceny bytu v hotovosti. Také to, Ze existuje
danova odecitatelnost troku z hypote¢niho tvéry, je ne-
spravedlivé. Moznost dotovanych hypoték pro Zadatele
s hrubou mzdou skoro 90 tisic mési¢né, coz banky navr-
huji, je definice absurdity.

Celou motivaci (zfejmé mimovolné) odhaluje $éf Do-
stupného bydleni Ceské spotitelny Marek Blaha. Ten pied
par dny ekl Ze ,nyni existuje velké mnozstvi developer-
skych projekti, které jiz maji schvalena veskera stavebni
povoleni, nejsou ovsem spustény, protoze na trhu chybi
Klienti, ktefi by si mohli dovolit vzit hypotéku®. Jinymi slo-
vy poZzaduje, abychom ze spole¢né kasy pomahali pokryt
developertim jiz vynaloZené naklady spojené s piipravou
projektt a abychom jim umoznili prodavat za ceny, jez
z Ceské republiky ¢ini jedno z nejméné dostupnych mist
pro bydleni v ramci vyspélého svéta. Frgo, abychom jim
kryli podnikatelské riziko. Pro¢ by mél stat garantovat,
Ze investi¢ni aktivita, kterou si podnikatel naplanoval, se
i uskutecni, a to jesté profitabilné?

Je zvlastni, Ze jej nenapadlo nechat pritbéh trznimu me-
chanismu, ktery zajisti, ze byty, podobné jako kterékoliv
jiné zbozi, po kterém klesla poptavka, prosté zlevni? Ze-
jména pak v situaci, kdy naklady na vystavbu jednoho m?
obytné plochy nového bytu v Praze dle CSU ¢ini cca 73
tisic korun a kdy, jak ostatné naznaciletmy pohled do vy-
ro¢nich zprav developerti za rok 2022, ani s pozemkem
a dalsimi naklady ne¢ini minimalni prodejni cena novo-
staveb 140 tis./m? jak se strana nabidky snaZi pfedstirat.
Nejsem piiznivcem spekulaci, ale nemiize byt jistym fak-
torem ve shora popsaném uvazovani nékterych bank fakt,
7e novostavby jiz dnes zleviiuji tempem nevidénym ani
po krachu Lehman Brothers a Zze banky jsou velkym part-
nerem developert, ktefi neprodavaji, ale aroky platit musi?

Nejhorsi na celé véci ale je fakt, Ze i mezi nejvlivnéj$imi
a nejbohatsimi subjekty v CR hluboce zakofenila dota¢ni
a narokova mentalita. To je recept na dalsi pokracovani
rtistové neduzivosti Ceska.

Poté, co natahl ruku ke statu zastupce vyrobce cihel,

Autor je hlavni analytik Conseq Investment
Management a.s.
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Na americkém apetitu
po avokadu vydélavaji
mexicke drogove kartely

6dnimu zelenému ovoci,
jehoz zdaleka nejvétsim
svétovym producentem
je Mexiko, se na zapadni
polokouli fika zelené zla-
to - tak dobfe se naném
vydélava. Nemohlo tedy zstat mimo pozor-
nost organizovaného zlo¢inu, ktery ho zaclenil
do svého portfolia mezi drogy, zbrané, nelegalni
migranty a prostituci. O kontrolu nad sady avo-
kadovnikt se bojuje stejné urputné jako o kon-
trolunad kokainovymi paserackymi stezkami.

Jesté pred patnactilety kolem vesnice Ixtaro
vmexickém staté Michoacan zemédélci pésto-
vali predevsim kukufici, ale pak i oni nasko¢ili
naavokadovou vinu. Vyplatilo se. Domky z ne-
palenych cihel zacaly nahrazovat stavby z cihel
palenych, dosud jen udusané ulice pokryl asfalt.
Oblast $la diky rostouci svétové spotiebé zele-
ného ovoce hospodarsky nahoru.

Jenze ekonomicky tspéch neunikl zajmu or-
ganizovaného zloc¢inu. Prvni si avokadového
boomu v8iml kartel Los Zetas, jehoZ ¢lenové
byli po¢atkem stoleti povazovani za nejnebez-

SZetka* uz se rozplynula v jinych mafiich, ale
na dfiné farmait se od té doby pfiZivoval Car-
tel de Jalisco Nueva Generacion (Kartel z Jalis-
ka-Nova Generace), Los Caballeros Templarios
(Templaisti rytifi), Familia Michoacana (Micho-
acanskd rodina) nebo Los Viagras (ptreklad ne-
tfeba). Posledni skupina vybirala od ovocnait
vypalné 3000 az5000 pesos za hektar (4200 az
7000 korun). Oskubavanym se tento zptisob
yochrany* nelibil, takze kdyZ za nimi pfisli ¢le-
nové domobrany z organizace Pueblos Unidos
(Sjednoceny venkov), rozhodli se pro odboj.

Vesnicané si draze nakoupili od zku$enéjsich
zbrané a spole¢né se jim podafilo Los Viagras
vytlacit. Jenze se ukazalo, Ze Pueblos Unidos
je jen dalsi kriminalnickou bandou, ktera pte-
vzala uvolnény trin. Natidila lidem v Ixtaru,
aby vysadili dal$i avokadovniky. Starosta to
jménem vesni¢antiodmitl s tim, Ze na dalsi ,,ziz-
nivé* stromy piida v okoli nema dostatek vod-
nich zdrojt. Mafiani vzpurného lidra zavrazdili
asnim - pro vystrahu piipadnym dal$im vzbou-
fenctim - i jeho bratry.

Brutalni ptibéh Ixtara, ktery v podrobném
textulici $panélsky denik El Pais, je modelovym
piipadem toho, jak do lukrativniho obchodu
s avokadem vstoupil organizovany zlocin.

Sisaty mi¢, méda, zdravi, guacamole
Avokadoje (nejen) ve Spojenych statech modni
ovoce, které namazané na pecivo predstavuje
zdravou snidani. Spotteba, a tedy i jeho pésto-
vani, jde prudce nahoru. Globalni produkce se
vletech 2012 az 2022 z ptivodnich zhruba ¢tyt
miliont tun zdvojnasobila na vice nez osm mi-
liond tun.

Nejvice avokada se sklidi v Mexiku (2,4 mi-
lionu tun), nasleduje Kolumbie (980 tisic tun)
aPeru (777 tisic tun). V prvni desitce nejvétsich
producentt avokada jich je sedm z Latinské
Ameriky.

V USA se zelené plody staly gastronomic-
kym fenoménem. Napiiklad findle amerického
fotbaluy, které byva nejsledovanéjsi sportovni
udalosti roku s presahy i do politického Zivota
zemé, se dnes neobejde bez guacamole (avo-

kédova pomazanka). Podle odhadti America-
né béhem utkani snédi 58 miliont kust ovoce.
Vlastni americké sady na Floridé ¢i v Kalifornii
na ukojeni takového apetitu ani ndhodou ne-
staci. NaStésti nevycerpatelnou zasobarnu nasli
usoused v Mexiku.

Konkrétné v pétimilionovém staté Michoa-
can ve stredni ¢asti zemé, ve kterém se diky
sopecné pudé, vydatnym srazkam a piznivé-
mu klimatu muaze avokado sklizet v masivnim
mnozstvi po cely rok. Cestu na americky trh
mu oteviela dohoda NAFTA z roku 1994, kdy
tfi severoamerické ekonomiky zrusily ¢ast cel
aadministrativnich opatfeni, ktera branila vol-
nému pohybu zboZi. Michoacén jako jediny
mexicky stat prokazal potravinarské inspekci
7 USA, Ze s jeho avokady si ,gringové“ na sever

£

*

Nejvétsi svétovy producent avokada Nejvice avokdda se sklidi v Mexiku. Ndsleduje Kolumbie a Peru.

N

Avokada si po vzoru
africkych krvavych
diamanta drzi
prizvisko ,krvavé
plody*.

také nezavlec¢ou plodinam nebezpe¢né brouky
nosatce. Az do roku 2021, kdy povoleni vyvazet
ziskal také stat Jalisco, mél Michoacan volnou
cestu,a tak dnesjen jedno z péti snédenych avo-
kad v USA nepochazi z Michoacanu. Hodnota
tohoto importu se pohybuje kolem 3,2 miliardy
dolart ro¢né.

Narcos diverzifikuji podnikani

Pro podsvéti mély zpocatku kamiony plné avo-
kada dulezitost jako zbozi, ke kterému se da
dobre ptistréit i dalsi objemové mensi, ale jesté
vydélecnéjsi zasilka v podobé kokainu, fenta-
nylu nebo dalsich drog, pro které predstavuji
Spojené staty hlavni odbytisté. Casem se zemé-
deélska produkce vyvazena predevsim do USA
ukazala jako idealni odvétvi, jak by mafie moh-
ly vedle tradi¢ni nelegalni ¢innosti (na prvnim
misté narkotika, dale obchod s migranty, zbra-
némi, prostitutkami a vzacnymi Zivocichy) di-
verzifikovat své podnikani.

Avokada pochopitelné nejsou jedinym zbo-
7im, ve kterém své nekalé zisky padousi legali-
zuji. Svoje investice maji mimo jiné v syru, cit-
ronech, lesnich plodech nebo i v Zelezné rudé.
Kazdopadné u avokada je to diky oblibenosti
tohoto ovoce nejvice viditelné.

Nejde ale jen o oby¢ejné proprani ziski, kdy
do chodu byznysu zloc¢in nijak dal nezasahuje.
Kartely pti obchodovani s avokadem uplatiiu-

Jak certifikovat bezzlo¢inné avokado?
Jenze vynosné je to i pro mafie, a tak se o kon-
trolu nad avokadnikovymi sady bojuje stejné
urputné jako o dominanci nad drogovymi pase-
rackymi stezkami. Nékdy se prestielky omezuji
na ¢leny rtiznych gang, nékdy do hry vstoupi
policie ¢i vojaci, jindy se nasili obrati proti ci-
vilisttim, at uz proto, Ze nebyli poslu$ni, nebo
proto, Ze poslouchali kapy zjiné skupiny, nebo
sejen ocitli vnespravnou dobu na nespravném
misté. Kartely maji i zbrané, které by mély pa-
tfit pouze do rukou armady - vyuzivaji drony,
rakety a sofistikované vybus$né systémy. Proto
Michoacan z 32 mexickych statii patfi setrvale
k tém nejnebezpecnéjsim. Napiiklad jen za le-
tosnileden tubylo zavrazdéno 156 osob (téméf
stejné jako v dvakrat vétsim Cesku za cely rok
2022), coZ ho stavi na paté misto v celomexic-
kém srovnani.

V tinoru 2022 hrozby nasilim mifily i pro-
ti jednomu z tticitky inspektora amerického
ministerstva zemédélstvi, ktefi v terénu oveé-
tuji kvalitu ovoce. Tehdy na tyden USA dovoz
avokad z Mexika zarazily, ale v$e se brzy vrati-
lo do starych koleji. A tak si avokada po vzoru
africkych krvavych diamantt drzi ptizvisko
Hkrvavé plody*. Objevuji se navrhy certifika-
ci, aby si zakaznik mohl za vice penéz poridit
avokado, o kterém by védél, ze na ném neulpéla
ani kapka krve.

ji svoje kriminalnické know-how, jak ukazuje
piiklad Ixtara z ivodu tohoto textu. Nuti ze-
médélce vysazovat stromy i tam, kde na to ne-
jsouidedlni podminky, nebo tam, kde se to ne-
smi (napfiklad v chranénych oblastech). Nebo
naopak nabidku, kdyz se jim to kvili umélé-
mu navyseni ceny hodi, omezuji - tfeba tim,
7e sbéractim ovoce pod hrozbou trestu nafidji,
aby nékteré dny nepfisli sklizet. Vice avokad
tak ztistane na stromech, coZ zmensi nabidku
apodrazi ta, kterd uzleziv prepravkach. A kro-
mé toho vybiraji vypalné na raznych trovnich
zpracovatelského fetézce. Pres to vSechno je
to pro zemédélce stale vynosnéjsi nez se vratit
k péstovani kukufice.

Foto: Reuters

Jenze jak takové ,crime free* avokado
v zemi, kterd je zlo¢inem prostoupend skrz-
naskrz, sehnat?

Hrozi, Ze by z toho byla jen fale$nd etiketka,
kterou by narcos na ovoce s gustem lepili, aby
na ném jesté vice zbohatli.

Nabizi se tedy moznost avokado z Mexika
vibec nekupovat. Novinaika Emily Greenova,
ktera pro magazin Vice pfipravuje materialy
o tamnim podsvéti, nad takovym radikalnim
(a spise teoretickym) krokem kr¢i rameny:
»Avokado pozdvihlo hospodatstvi Michoaca-
nu, coZ mezi jinym znamend, Ze desetitisice
lidi odtud nemigruji do Spojenych statt, pro-
toze maji dobrou praci doma.“
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Kam presunout penize
ze sporicich actia

Rozhovory nejen o investicich:
Michal Snobr, David Marek

Novinka DIP

Velké srovnani: U koho
Si sporit na penzi

Glamping
Luxus v pfirodé
s luxusni navratnosti

Hypotéky
Jak vyzrit na nova
pravidla refinancovani

Druha kariéra
Které rekvalifikace jsou
opravdu uzite¢né




TEN S PLANEM

TEN S PROSTREDKY

Jsme kFizovatka prilezitosti. Uz 25 let se

u nas potkavaji ispésniinvestori, majitelé
firem i privatniklienti, ktefi hledaji néco
vyjimecného. Zakladatelé projektd a ti,

o jim VEFi. Ti, co potrebuji, s témi, co maji.
Ti, co znaji trhy, s témi, co znaji lidi. U nas
se potkavaji soukromé investice a odvazné
napady. Majetek a zhodnoceni.

Penize & rlist & spolecny Uspéch.

Jsme privatnia investicni banka. Kazdé
potkani je pFileZitost spolecné rdst.

Potkejme se.

VSE ZACINA
J&T BAN KA ‘ POTKANIM.

HN063145
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Prisel cas presunout
penize

Sazby na spoficich tactech

budou dal klesat, a proto
nezbyva nez se podivat

po alternativach. Pripravili
jsme proto porovnani, kde si

zafixovat solidni trok.

Jak si zajistit di-
stojny diichod

Do dtichodu pozdéji

a zfejmé i méné vyhodné
nez dnes. Kdo nechce
spoléhat na statni ,,peI}Zi“,
musi se postarat sam. Cim
dfive zaCne, tim méné to
bude bolet.

Snobr: Vsichni
chtéji zbohatnout
rychle

Maloktery Cesky investor
ma na siti X takovy dosah
jako Michal Snobr. Dési ho,
jak bezhlavé jsou schopni
drobni investofi nasledo-
vat jeho napady.

32

Bitcoin

za100 000 $.

A co pak?
Nejznaméjsi kryptomeéna
se letos dostala na his-
torickd maxima. Bude
atakovat hranici 100 tisic
dolard? A jak to ovlivni
ostatni virtudlni mény?

38

Refinancovani nové.
Jak na néj
Predcasné splaceni hypoték

uZ nebude ,bezplatné“, nové
vyjde i na desitky tisic korun.
Presto se muize v nékterych

piipadech vyplatit.

4

Marek: Musime
investovat biliony

Soucasna stabilita je vlastné
stagnaci, fika ekonom

a poradce prezidenta David
Marek. Bez mohutnych
investic a vize z ni Cesko
nevybfedne.
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Rentiér - 70

13 procent rocné.
Na co sazi rentiér

Pred sedmi lety se Lukas
Nadvornik rozhodl, Ze chce
dosdhnout finan¢ni nezavis-
losti. Jak sestavil portfolio?
Covnémma? A jaky vynos
dokaze generovat?

Co se naudit
pro budoucnost

Luxusni byznys
glamping

Obliba glampingu v Cesku
roste. A jeho pfednosti ob-
jevili také investofi. Tém se
vloZené prostfedky mohou

vratit uz béhem nékolika let.

O jakeé profese bude v piis-
tich letech zajem a jak

se novym dovednostem
téméf zdarma naucit tteba
s vyuzitim penéz od tfadu
prace.

Jak vytipovat
byt na investici
Libor Véka se klienttim

snazi ukazat, jak se stat diky
investicim do nemovitosti

rentiérem. Své znalosti sdili
na workshopech, vydali jsme
se zjistit, co jim fika.

Jak ziskat vyssi
mzdu nebo levnéjsi
byt
Naucit se vyjednavat je jedna
z nejvynosnéjsich investic,
jaké mtize Clovék udélat. Je

W levna, marychlé vysledky
aneprodélate na ni.

74

Nejvétsi investorské
chyby

) Na co si dat pozor, aby po-
. tencialné skvéla strategie na-
konec neztroskotala. Prehled
nejcastéjsich chyb, kterych
se dopoustéji investofi.
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935 000 Ké s DPH* Nejvétsi Zvyhodnéni Fleetovy Zaméstnanecky Garance smluvnich

servisni sit jizod2vozli  konfigurator program podminek

Leader Vasi firemni flotily.

Stylova limuzina nebo praktické kombi? Obé se vyznacuji vysokym komfortem a prvotridni bezpeénosti. Za jizdy
se o Vas staraji ergonomicka sedadla i fada asistencnich systému. Prisvécovani do zatacek pak zajistuji Matrix-LED
svétlomety druhé generace s jesté lepsi svitivosti. Novinkou jsou multifunkéni ovladace, se kterymi mate ddlezité
funkce vzdy na dosah. Vyberte si ze Siroké Skaly motorizaci a povolejte do své flotily nasi novou vlajkovou lod.

Pri odbéru 2 vozidel béhem 12 mésicl navic ziskate atraktivni cenové zvyhodnéni pro velkoodbératele.

Pro vice informaci navstivte nékterého z nasich autorizovanych prodejct nebo web skoda-auto.cz.

*Uveden4 cena je pouze orientaéni, doporu¢ena vyrobcem Skoda Auto, a nezahrnuje zvyhodnéni vypl\,{vajici z velkoodbératelského konceptu. llustrativni fotografie
Aktualni cenu a specifikaci vybraného modelu Vam na pozadani sdéli Vas autorizovany prodejce vozt Skoda.

skoda-auto.cz Kombinovana spotieba a emise CO, vozu Skoda Superb: 4,9-8,0 /100 km; 119-183 g/km @ /skodacz /skodacr N /skodacz @ /skodacz
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EDITORIAL

Neni nac cekat!

Nékteré véci se vyplati nechat na posledni chvili. Tfeba podani datiového
pfiznani v piipadé, Ze vas nasledné ¢eka povinnost doplacet vymétenou
dan. Jisté, v ¢eském prostfedi se to letos (jak uz jsme u fady jinych stat-
nich IT systému zvykli) neobeslo bez vypadku online daiiového portalu,
nastésti existuje takzvana libera¢ni lhtita — jinymi slovy: pfiznani stacilo
podat a piipadnou dan zaplatit jesté v nasledujicich péti pracovnich
dnech.

Pokud nékdo s nedoplatkem na dani ve vysi 20 tisic vloZil na za¢atku

roku penize na spofici Gcet se Sestiprocentnim trokem, ziskal za Ctyti
mésice na trocich po zdanéni zhruba 340 korun. Jisté, Zadny zazrak, ale
zaroven ani dtivod, pro¢ ¢astku v hodnoté dobrého obéda nechavat eraru.

Uz zacatkem roku ptitom bylo také jasné, Ze doba $tédrych trokt
na spoficich a¢tech kon¢i. Na konci prosince rada CNB poprvé po roce
a pul sniZila sazby (o ¢tvrt bodu) a k tomuto kroku (uZz po ptl bodech)
pristoupila i v inoru, bfeznu a na zacatku kvétna. Ted' uZ opravdu neni
pochyb, Ze spofici tacty ptestaly byt klidnym piistavem, kde se pifjemné
zhodnocuji volné prostiedky.

Zaroven uZ minula i doba, kdy $lo témé¥ ,,bezeskodné“ pfesunout penize
na terminovany vklad a jesté po néjakou dobu — nékde ptil roku, nékde
ok — si uzivat alespori jisté pétiprocentni zhodnoceni. Ted uz jsou nabidky
o procentni bod, spiSe ale vyraznéji niz. Tady se ¢ekani ,,na posledni
chvili“ opravdu nevyplatilo. Ale nezoufejte — specialista Hospo-
datskych novin na investice David Busta dikladné prozkoumal
trh a v hlavnim tématu jarniho Rentiéra vam poradi, kam se
premistit ze stale méné lakavych spoficich actt.

S vahanim a ¢ekanim ma co do ¢inéni i dalsi dikladny text,
ktery se tyka spofeni na penzi. Kromé toho, Ze cela desetilett
vyhlizime dtichodovou reformu (ted uz alespoii navrh zmén
schvalila vlada), se také s kazdym dnem, o ktery odkladame
zacatek spofeni na penzi, pfipravujeme o ¢ast vynosti.

a nakladngjsi. Matematika je netiprosna — ¢im pozdéji
zalneme, tim vice musime spofit. A spofenim ted
rozhodné nemam na mysli ,,staré“ penzijko, jehoz vy-
nosy dlouhodobé nejsou schopné ani porazit inflaci.
Jisté, statni pfispévek pomtiZe, ale kdo by se spoléhal
jen na tento produkt a pfitom si chtél i v penzi zajistit
solidni zivotni standard, tak by pfi primérné mzdé
musel ukladat vic, nez vydéla. CoZ jaksi dost dobfe neni
mozné.

TakZe opét, prosim, necekejte a podivejte se na to,
jak se piipravujete na diichod. A pokud uz mate zakladni
sadu tkoli splnénou, najdete v Rentiérovi fadu dalsich
uzitetnych investi¢nich tipt.

Hezké ¢teni!

=
Tomas Lysonék £ 5 A
L / -
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TEMA

_ PRISELGAS
PRESUNOUT

ENIZE

Sazby na spofricich tictech budou dadl
klesat, a proto nezbyvd neZ se podivat
po alternativdch. Pripravili jsme proto

porovndni, kde si zafixovat solidni tirok.

Text: David Busta

_9_



Lidé nesnasi pocit, Ze néco ztraci. Jakmi-
le si zvyknou na vysoké tiroky spoficich
mou lidskou vlastnosti je pohodlnost
a tendence nechavat véci na posledni
chvili, zejména pokud jde o netrividlni
rozhodnuti. Ze je nejvyssi ¢as pfesunout
penize ze spoficich uc¢tt do nastroji
umoziiujicich fixaci stile jesté vyso-
kych sazeb, tusi asi kazdy. Nicméné uz

TEMA

si zjistili, kam penize dat, a nemuseli se
pak divat, jak jim vynosy na spoficim
ucté rychle eroduji.

Renomované instituce, které vydavaji
pfedpovédi, kam se ekonomika v nasle-
dujicich mésicich pohne, se sice v fadé
odhadi odlisuji, nicméné v tom nejdi-
centralni banky bude klesat a s ni se sve-
zou také urokové sazby spoficich ucta.
Samotna Ceska narodni banka (CNB)
v aktudlni kvétnové prognoze ocekava,
Ze za rok touto dobou bude hlavni sazba
na drovni kolem 3,4 procenta.

Nyni po poslednim sniZeni sazeb
se zjednodusSené feceno vklady bank
u centralni autority troci sazbou 5,25
procenta. A pravé od tohoto troku se
odviji maximalni vynos, ktery banky
zpravidla klientiim nabizi. V soucas-

nosti se nicméné spofici ucty staly také
nastrojem pro akvirovani novych klien-
t1, proto pravidlo nemusi docasné platit
vzdy. Urok lehce pres est procent tak
v dobé uzavérky Rentiéra stle nabizela
letos vznikla Partners Banka.

Jistotou je, Ze 7adna banka nebude
delsi dobu drZet vyssi troky, nez je kli-
Cova sazba centralni banky, nebot by je
dotovaly a s poklesem sazeb v ekonomi-
ce by jim ztrata z téchto dotovanych uct
rychle bobtnala. Co naopak jisté neni, je
rychlost, s jakou ptjdou sazby dolti.

O tempu snizovani sazeb rozhodne
piedevsim dalsi vyvoj inflace, ktery
v letoSnim prvnim ctvrtleti analy-
tiky nepfestaval piekvapovat. Rust
cen v ekonomice se totiZz navzdory
ocekavani uz v tnoru dostal na dvou-
procentni cil centrdlni banky a ztstal
na ném i v bfeznu. Nicméné v nejbliz-
Sich mésicich by mél mirné poskocit
smérem nahoru.

Do budoucna je podle guvernéra Ale-
Se Michla tfeba postupovat se sniZzova-
nim sazeb opatrné a vzdy vyhodnoco-




Kde si zafixovat vynosy

U vybranych instrumentti je vzdy uvedeno rozpéti, jaky vynos lze o¢ekavat béhem jednoho roku. Vynos bude
zasadné ovlivnén chovanim centralni banky, tedy i u konzervativnich nastroja se skute¢ny vynos muze lisit

i vyraznéji. U dluhopisovych fondti uvazujeme konzervativni fond investujici do statnich dluhopisti a kvalitnich
firemnich dluhopist. U akcii se pocita s historickou ro¢ni vykonnosti indexu MSCI World, u nemovitostnich fondt
vychazime z Zebficku TOP realitni fondy. VSechny vynosy jsou pouze orienta¢ni, tedy skute¢ny vykon v horizontu

roku se muZze vyrazné lisit, vzdy velmi zaleZi, co ptesné si dany ¢lovék potidi.

druh nastroje

kdo jej nabizi

ocekavany rocni vynos dostupnost penéz

poznamka

SPORENI

Spofici
ucet

Trinity Bank, Partners
Banka a dalsi banky

3az4 %

okamzité

Lze nyni ziskat vynos pies 6 procent,
ale v horizontu roku bude rychle klesat

Repofond

Conseq a dalsi

35az24,5%

zpravidla
do tydne

Urok se odviji od repo sazby CNB,
bude vyznamné klesat

Terminovany
vklad

Banka Creditas,
J&T Banka a dalsi

2,5a724 %

po uplynuti
sjednané lhtity

Garance troku po ptedem sjednanou dobu

Stavebni
spofeni

Ceska spofitelna,
Moneta Money Bank

4,5a25,5%

po Sesti letech

Lze zhodnocovat jen realtivné malou ¢astku

DLUHOPISY

Ceske statni
dluhopisy

Patria,
Ceska spofitelna atd.

35az4 %

1ze prodat na burze

Jsou osvobozené od dané, lepsi kupovat
vétsi objemy kvtili poplatkiim

Dluhopisovy
fond

Ceska spofitelna,
J&T Banka a dalsi

3az6%

zpravidla do tydne

Vynos se odviji od sloZeni fondu a zaméfeni

Skladané ETF fondy  BlackRock, Invesco

4az7 %

1ze prodat na burze

Pasivni fondy, které drzi dluhopisy do splatnosti

Dluhopisy Apple
nebo Microsoft

Investi¢ni platformy,
banky, brokefi a dalsi

5az5,5%

1ze prodat na burze

Je potfeba si dobte promyslet ménové riziko

ALTERNATIVY

Nemovitostni
fondy

Mint, Creditas,

5a728%

ZDR Investments a dalsi

tydny az mésice

Vykonnost fondi se odviji od situace
nanemovitostnim trhu

Preferen¢ni
akcie

Investi¢ni platformy,
banky, brokefi a dalsi

59az6,5%

1ze prodat na burze

Chovaji se jako dluhopisy,
ale nemaji ur¢enou splatnost

Akcie

Investic¢ni platformy,
banky, brokefi a dalsi

7az10 %

v podstaté kdykoliv

Vykonnost akcii zalezi na vybéru, sloZeni fonda

Podtizené
vklady

Banka Creditas,
J&T Banka

5,75% az.7,7 %

po uplynuti fixace

Vynos zalezi na délce fixace,
ktera je minimalné na 5 let

P2P/P2B
byznys

Investi¢ni
platformy

7az12%

zpravidla po
uplynuti investice

Vynos je zavisly na arocich v ekonomice

Rocni vykonnost indexu MSCI World

(v procentech)

50

— 1986

Zdroj: vlastni reSerse

40 1979

1%
30

Zdroj: Curvo, pozn.: v dolarovém vyjadfeni
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vat aktudlni data o vyvoji ekonomiky.
Konkrétné ceny sluzeb nadale vyrazné
rostou. Napfiklad ceny v restauracich
poskocily jak v tinoru, tak v bfeznu me-
ziro¢né o vice nez osm procent. Pokud
by se z inflace odecetly potraviny a ne-
alkoholické napoje, necinila by v bfeznu
dvé procenta, ale byla by taktka dvoj-
nasobnd, tedy na trovni 3,9 procenta.
Kromé nutnosti uhasit posledni ohnis-
ka inflace bude mit na rychlost poklesu
sazeb vliv také chovani ostatnich cent-
ralnich bank.

Pokud by sazby té ¢eské klesaly pfi-
li§ rychle oproti zahrani¢nim, koruna
by oslabovala. Slaba ména pak zdrazuje
dovazené zbozi, a tedy zvysuje inflaci.
V ptipadé Evropské centrdlni banky je
klicova sazba na trovni 4,5 procenta
a jeji snizeni by mohlo pfijit v cervnu,
byt bankéti udavaji, Ze ve zavisi na dal-
$im cenovém vyvoji. Ve Spojenych sta-
tech investofi donedavna také pocitali
s prvnim sniZenim v Cervnu, nicméné
z poslednich tdajt o inflaci se zda, Ze je
odolnéjsi, nez se dosud ¢ekalo. Samot-
nou otazkou pak také je, jaka je kone¢na
sazba, pod niZ uz centralni banky nebu-
dou ochotny jit. A o tom dosud neni ani
v jedné instituci rozhodnuto a debata
teprve probiha. Nicméné Michl nazna-
¢il, ze bankovni rada debatuje zhruba
o hodnoté 3,5 procenta.

Jak tedy nastinénou teorii pfevést
do praxe a kde se divat po lepsich vy-
nosech? Oblibenou alternativou ke spo-
ficim uctim jsou repo fondy, které
kopiruji zakladni sazbu Ceské narodni
banky. Lze tak oCekavat, Ze jejich vy-
nos v horizontu jednoho roku dosahne
mezi Ctyfmi a péti procenty. VyuZit repo
fond misto spoficiho tctu je efektivnéjsi
i kviili moZnosti vyhnout se dani, nic-
méné takovy pfesun penéz nefesina za-
catku nastoleny problém. Nejblizsi ul-
trakonzervativni variantou ke spoficim
uctim jsou terminované vklady.

Na ptilro¢nim vkladu nabizela v dobé
uzavérky nejvyssi zhodnoceni Banka
Creditas, a to ve vysi 4,6 procenta, jes-
té v bieznu to pfitom bylo pét procent.
Na rok si lze zafixovat sazbu Ctyfi pro-
centa, stejné jako v piipadé J&T Banky,
ktera ale poZaduje minimalni ulozku
ve vysi jednoho milionu korun. Tak-
téZ u této banky za jediny mésic klesla
prudce sazba, a to hned o 0,5 procent-
niho bodu. Pfi fixaci na dva roky uz dr-
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tiva vétsina bank nabizi arok pouze pod
tfemi procenty, vyjimkou je J&T Banka
s tirokem 3,65 procenta. SeSup je proto
vyrazny.

Pro nékoho moZna a7z piekvapivé
muZe byt zajimavé také stavebni spo-
feni, které i pfes pokles statni podpo-
1y od letosniho roku nabizi moZnost
zafixovat si tirok na Sest let i pfes pét
procent rocné. Vyznamnou cast troku
ale tvoii pravé statni podpora a bonusy
nabizené spofitelnami. Optimalni tak

Dluhopisové fondy
ale zcela nesphiuji
podminku fixace.
Vynosnost se méni
se situaci na trhu
a rozhodovdnim
sprdvce portfolia.

byva mésicné do spofeni posilat 1500
az 1700 korun v zavislosti na nastaveni
dané sporitelny. Vétsi jednorazové vkla-
dy vysledny trok sniZuji, a proto nejde
o plnohodnotnou alternativu k termi-
novanému vkladu. Nejlepsi nabidku
na trhu ma aktudlng Butinka od Ceské
spofitelny. Pfi zapocteni vSech poplat-
ki, statnich pfispévku a bonusti vychazi
hruba tirokova sazba pii mésic¢ni ulozce
1500 korun na 5,66 procenta.

Dluhopisové krdlovstvi
Odvaznéjsi lidé by se ale neméli bat za-
brouzdat do investic, konkrétné do své-
ta dluhopist.

»Nasi klienti jiZz reaguji na pokles
urokovych sazeb, ktery pravdépodob-
né bude pokracovat v pribéhu celého

roku,” fika hlavni ekonom BH Securities

Stépan Krecek. Uvadi, Ze konzervativni
Cast klienti prechazi na dlouhodobé
dluhopisy, které jim umoziuji zafixovat
si vysoké troky na mnoho dalsich let.
Z dat Asociace pro kapitalovy trh CR
(AKAT) vyplyva, Ze uz nyni maji ceské
domadcnosti v dluhopisovych fondech
zhruba 381 miliard korun. Podle pfed-
sedy asociace Martina Rezace je sice vy-
nosovy potencial dluhopisovych fond
niz8i nez v loriském roce, kdy vynesly
zhruba osm procent, ale mély by porazet
inflaci.

Vynos dluhopisovych fondt se lisi
v zavislosti na typu dluhopist, které
je tvori. Zahrnuji konzervativni aktiva
v podobé kratkodobych statnich dluho-
pist, ale mohou obsahovat i podnikové
dluhopisy s nizkym ratingem, a tedy
relativné vysokym rizikem. Napfiklad
J&T Banka nabizi flexibilni dluhopisovy
fond vhodny i pro zacinajici investory
s vynosem za posledni rok 4,2 procen-
ta. Fond je sloZeny pfevazné ze statnich
a podnikovych dluhopisti s nizkym
rizikem. Obdobné je nastaveny také
Sporobond od Erste Asset Manage-
ment, nabizeny Ceskou spofitelnou,
ktery za posledni rok hlasi zhodnoceni
0 6,36 procenta.

Potiz se samotnymi dluhopisovymi
fondy je ale v tom, Ze zcela nespliiuji
podminku fixace, nebot vynosnost se
méni se situaci na trhu a rozhodova-
nim portfolio manaZzera. Ke skute¢né
fixaci vynosu tak dochazi pouze v situ-
aci, kdy si jedinec koupi dluhopis a drzi
ho do splatnosti. Pak mu je jedno, Ze
jeho cena kolisa, nebof ma jasné dany
urok, ktery bude kazdy rok dostavat
a na konci mu bude vyplacena cela jis-
tina. Oblibeny byl tfeba nakup ceskych
dluhopist, u nichz se lze dnes dostat
v ro¢nim horizontu k aroku kolem ¢ty¥
procent.
se vydat i na zahrani¢ni trhy. Americ-
ké statni dluhopisy nabizi ve stejném
horizontu vynos zhruba 5,1 procenta
nebo némecké 3,2 procenta. V pfipadé
kvalitnich firemnich dluhopisti si 1ze
sahnout napfiklad u Microsoftu nebo
Applu na vynosy kolem 5,3 procenta
rocné. Za upozornéni ale stoji studie
spolecnosti Vanguard, kterd na zakladé
historickych dat nabada, aby si inves-
tofi v pfipadé investic do zahrani¢nich
dluhopisti zajistili ménové riziko, jinak



Klicové ukazatele vyvoje ekonomiky

S poklesem klicové repo sazby CNB budou klesat vynosy konzervativnich nastrojti, jako jsou spofici acty.

Ménovy vyvoj je pak dtleZity zejména pro investory do zahrani¢nich aktiv. KdyZ nakoupi pfi silné koruné
ata oslabi, maji se 1épe a naopak.
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muZe jejich fixované vynosy smazat vy-
kyv kurzu.

Centralni banka ocekava, ze by méla
koruna vii¢i dolaru i euru v horizon-
tu jednoho roku posilovat. Pfedpové-
di u ménovych pari byvaji ale velmi
nepfesné. Kromé politiky samotnych
centralnich bank je totiz ovliviiuje velké
mnoZstvi proménnych, jako jsou po-
liticka rizika tfeba v ptipadé vysledk
americkych prezidentskych voleb, vy-
voje valky na Ukrajiné nebo konflikt
na Blizkém vychodé.

Kupovat si jednotlivé dluhopisy ale
nemusi byt zrovna pohodIné a fada in-
vestorti by rada vidéla nastroj v podobé
pasivniho fondu (ETF), ktery bude urci-
tou tfidu dluhopisti nakupovat. Podob-
né jako v pfipadé akcii existuje pasiv-
nich fond celd fada. Nicméné je u nich
stejnd potiZjako v pfipadé uz zminénych
aktivné fizenych fondd. Jejich hodnota
kolisd podle déni na trhu. Resenim jsou
investice do skladanych pasivnich fon-
du (ETF), které jsou specidlné sestaveny
tak, aby investor necelil riziku v podobé
zmén trokovych sazeb.

Jinak feceno tyto fondy kopiruji si-
tuaci, kdy by si investor dluhopisy na-
kupoval a drzel je do splatnosti. Tyto
fondy nabizi spole¢nosti BlackRock
(Build Ladders) nebo Invesco (Bullet-
Shares fixed income). Lze si pomoci
nich zafixovat vynos nejcastéji od ctyt
do sedmi procent ro¢né, v zavislosti
na sloZeni fondt. Za zminku stoji, Ze se
jedna o americké fondy, tedy koupit je
1ze pouze u nékterych brokerd, jako jsou
Patria Finance, Fio Broker nebo Lynx.
A nasledovat by mélo také upozornéni,
7e kdo investuje do americkych aktiv
vice neZ 60 tisic dolarti, mtiZe se na jeho
poziistalost v piipadé amrti vztahovat
dédicka dan dosahujici az 40 procent.

Alternativy pro otrlé

Investofi ochotni odloZit si penize
na delsi dobu (mysleno alespoii sedm
let a vice) a podstoupit vétsi riziko pak
mohou pfesunout penize na akciovy
trh. Podle ankety v investi¢ni faceboo-
kové skupiné Investice a pasivni pfijem
planuje vice neZ polovina dotazanych
pfesunout penize ze spoficich u¢tl pra-
vé do akcii. Investice do akcii jsou podle
portfolio manaZera Amundi Dana Kar-
piska vhodné zejména pro mladsi lidi,
ktefi maji moZnost ¢asem absorbovat
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kratkodobé vykyvy na trhu a vyuzit po-
tencialni dlouhodoby rtist investic.

S akciovymi investicemi je spjata
vyssi kolisavost, ale nabizeji i vyssi po-
tencialni vynos. Méfeno indexem MSCI
World, ktery sleduje vykonnost global-
nich akciovych trht, posilily svétové ak-
cie za poslednich 46 let priimérné o0 9,74
procenta ro¢né. Za lorisky rok dosahl
index vynosu 23,9 procenta. Podle Reza-
Ce by i letos mély akciové trhy dale tézit
ze zmény ménové politiky a také viny

Méreno indexem
MS(U(I, ktery
sleduje vykonnost
globdlnich
akciovych trhii,
posilily svétové
akcie za poslednich
46 let priimérné

0 9,74 % rocné.

Al ktera se stale nevycerpala. Rizika vidi
hlavné politickda v podobé americkych
voleb nebo vojenskych konfliktti.
Specidlni tfidou akcii, kterd slouZi
pravé k zafixovani vysokych trokovych
sazeb, jsou takzvané preferencni akcie,
které se svym chovanim podobaji dlu-
hopistim. Nemaji pfedem dané terminy
splatnosti a vyplaci sjednanou dividen-
du, dokud se firma nerozhodne akcie
stdhnout a vyplatit. Jejich ceny se pak
hybou podobné jako ceny dluhopisi.
Preferencni akcie ale nabizi vyssi vyno-
sy, nebot nesou vyssi riziko — jsou sice
nadfazené béznym akciim, ale nikoliv
dluhopistim. Na trhu je do nich mozné

investovat i v ramci ETF od BlackRocku
nebo Global X. Pocitat Ize s vynosem
mezi péti a Sesti procenty.

Podle $éfa platformy Portu Radima
Krej¢tho by do rizikovéjSich investic
7adna skupina investord neméla davat
vétsinu svych tspor, a to bez ohledu
na svij vék ¢&i chuf riskovat. Spravnou
volbou je diverzifikované portfolio,
do kterého patfii vysoce kvalitni nemo-
vitostni fondy. V lotiském roce nabidly
podle dat AKAT retailové nemovitostni
fondy zhodnoceni pouze ¢tyfi procenta.
Letos by si ale mohli jejich investofi od-
dechnout, nebot uz by ve fondech mél
byt zacenény efekt drazsiho financovani
kvtili vy$8im sazbam v ekonomice a je
redlné oCekavat mezi ceskymi fondy vy-
nosy mezi Sesti a sedmi procenty ro¢né.

Nicméné nemovitostni fondy nena-
bizi skute¢nou fixaci vynost, nebot jsou
proménlivé v zavislosti na vyvoji cen
nemovitosti a placenych najmu. Urci-
tou alternativou, jak se nemovitostniho
trhu nepfimo dotknout a mit fixovany
vynos, je investice pfes takzvané P2B
platformy, které zprostiedkovavaji in-
vestice do developerskych tvért. Nutno
podotknout, Ze jde o mnohem rizikovéj-
8i investici nez v piipadé nemovitost-
nich fondt. Odpovidaji tomu také vy-
nosy, kdy si jesté dnes lze zajistit na rok
i vice troky nad 10 procent ro¢né.

Zvlastni kategorii pak jsou podiizené
vklady, které sice zni konzervativné, nic-
méné klient banky by se nemél slovem
,vklad“ nechat zmast. Ve skutecnosti
jde o pomérné rizikovou investici, ktera
sice funguje jako terminovany vklad, ale
v nejhor$im piipadé piijde investor tpl-
né o viechny vloZené penize. Tyto vkla-
dy jsou plnohodnotnymi nepojisténymi
investicemi a jejich pofizenim se klient
v podstaté stava partnerem dané banky.

Podfizeny vklad ma pfi vypofadavani
nizsi prioritu nez dluhopisy nebo akcie.
Jinak feceno, klient je prvni, kdo pfi kri-
zovych situacich bude trpét, a zaroven
posledni, kdo dostane své penize zpét.
Presné takovy krizovy scénaf se odehral
loni pifi padu Svycarské banky Credit
Suisse, kdy investofi drzici obdobu této
podiizené investice (bankovni dluh AT1)
prisli o vSechno. Na trhu tyto vklady
nabizi Banka Creditas, ktera slibuje pfi
vkladu na sedm let ro¢ni vynos 7,7 pro-
centa, nebo J&T Banka, ktera na pét let
nabizi trok 5,75 procenta.



ektricka fada vozU Kia." "=
" Se statni dotaci 200 000 K¢ , -

V bonusem 2z 200 000 K¢.... =g

Movement that inspires 2, 9 9 % p. a.

Poridte si nyni Kia Niro EV, Kia EV9 nebo Kia EV6 s nejnovéjSimi technologiemi

a jedine¢nou nabidkou pro firmy a podnikatele. Skladové vozy elektrické rfady Kia
nyni ziskate se statni dotaci 200 000 K¢, Kia EV bonusem v hodnoté dalSich az
200 000 K¢ a nizkou urokovou sazbou 2,99 % p. a.

Kombinovana spotfeba a emise CO, (WLTP). Kia EV9: 202-228 Wh/km, O g/km. Kia EV6: 166-180 Wh/km, O g/km. Kia Niro EV: 160 Wh/km, O g/km.
Kia EV bonus az 200 000 K¢ v¢. DPH plati na skladové vozy a pouze pro firmy a podnikatele a lisi se dle modelu (Niro EV: Kia EV bonus

od 200 000 K¢ ve. DPH, EV6: Kia EV bonus od 100 000 K¢ v¢. DPH, EV9 Kia EV bonus 0 K¢ v¢. DPH). Udéleni statni dotace 200 000 K¢ podiéha
podminkam vyhlasenym Ministerstvem primyslu a obchodu CR v rémci nérodniho plénu obnovy ,Zaruka Elektromobilita - I. vyzva®“. Elekirické vozy
Kia splfujici podminky dotacni vyzvy: celd modelova fada Niro EV a EV6 a verze Earth Launch Edition modelu EV9. Reprezentativni pfiklad
financovani Niro EV 64,8 kWh Active s financovanim Kia Select EV Dotace; pofizovaci cena 909 980 K¢ v¢. DPH, vyse uvéru 454 990 K¢, akontace
50 % (454 990 K¢); pevna vypujéni trokova sazba 2,99 % p. a.; mésicni (1.-23.) splatka uvéru 1182 K¢ bez pojisténi, mésicni (24.) splatka uvéru

454 990 K¢ bez pojisténi, mésicni splatka pojisténi HAV 1251 K¢, POV 244 K¢&; poplatek za poskytnuti tvéru 6 370 K¢; délka uvéru 24 mésicl.
Celkova ¢astka k uhrazeni (jistina, urok, hav. pojisténi, pov. ru¢eni, poplatek): 979 418 K¢, pojisténi siednano u pojistovny UNIQA. Akeni trokova
sazba Kia Select EV Dotace plati pouze pro firmy a podnikatele v pfipadé schvaleni statni dotace od Narodni rozvojové banky, a.s. Nabidka plati
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DIP

Jak si zajistit dastojny

diichod

UzZ za deset let zamifi do penze prvni rocniky
Husdkovych déti, a tak se debata o nutnosti
reformy penzi rozhorela naplno. Vldada na konci
dubna odsouhlasila zmény, které zvysi vék odchodu
do penze a sniZi diichod, se kterym mohou lidé
pocitat. A na to je potreba se zacit pripravovat.
Cim dfiv, tim lip.

Autor: David Busta, Teodor Kolar






do se chce zajistit na penzi a za-
Kine vcas, nemusi ho to ve vysled-
u stat ani moc penéz a nervu.
V podstaté staci si investovat prostied-
nictvim dlouhodobého investi¢niho
produktu (DIP) nebo doplitkového pen-
zijniho spofeni (DPS) a nic dal$iho neni
potieba. Obé moznosti se pfitom letos
dockaly zajimavych zmén, diky kterym
jsou lepsi, a na trhu se zvySuje konku-
rence, coZ je pro zakaznika v podobé
budouciho penzisty vzdy dobra zprava.

V Cesku si na penzi podle dat Aso-
ciace penzijnich spole¢nosti spoii 4,2
milionu lidi. Vyuzivaji k tomu tfeti
dtchodovy pilif, ktery stat podporuje
piispévky ¢i dafiovym zvyhodnénim,
a navic mohou svym zaméstnanctim
na penzi posilat penize i za-
méstnavatelé. Ze statistik
vyplyva, Ze primérné
si mési¢né na penzi lidé
odkladaji 812 korun
a zaméstnavatel jim
prispiva dalsimi 1176
korunami. Kolik bude
mit takovy primérny ¢lo-
vék penéz po 30 letech spo-
feni? Zhruba 2,7 milionu korun.

Bude to stacit? Dnesni mla-

di lidé by méli podle pred-
pokladii ministerstva prace
a socidlnich véci v penzi
travit v praméru 21,5
roku, coz je také obdobi,
po které by méli mit za-
jisténé dodate¢né piijmy
ke statnimu dicho-
du, které jim budou
az do smrti plné
kompenzovat rozdil
mezi ¢istou mzdou
a pravé budouci
niz8i penzi. Po-
kud by bylo cilem
pramérné vydélava-
jiciho tficatnika, aby se
po odchodu do dichodu nesni-
Zila jeho Zivotni Groven, pak by mél mit
podle vypoctt HN a fintech spole¢nos-
ti Portu pfipraveno na penzi alespoi
12,2 milionu korun. Ctyficatnikovi by
meélo stacit 8,3 milionu.

Pro dosazeni takové ¢astky by si mél
tficitnik idedlné mési¢né odkladat
9900 korun. Dosdhnout toho lze tfeba
tak, Ze jednotlivec si bude do penzij-

DIP

ka posilat 4550 korun, zaméstnavatel
mu pfida stejnou castku a stat mu da
navrch ptispévek 340 korun a dal$ich
vice nez 400 korun pfihodi jesté na da-
novém odpoctu. Zminéné vypocty maji
ale jeden hacek. Pocita se s tim, Ze pe-
nize jsou zhodnocované v takzvanych
dynamickych (zaméfenych na akcie)
fondech doplitkového penzijniho spo-
feni (DPS), které maji primérny ro¢ni
vynos 5,6 procenta.

PotiZje v tom, Ze vétsina lidi posila své
penize do podstatné konzervativnéjsich
variant. V tfetim dtichodovém piliti jsou
totiZz jak klienti konzervativnich nebo
vyvaZenych fondt, tak starého penzij-

niho pfipojisténi, které uz nelze
zakladat. V pfipojisténi ma pfitom
své penize 2,4 milionu lidi, tedy vice nez
ve spofeni. A vynos pripojisténi je kviili
jeho velmi konzervativni strategii pouze
1,1 procenta ro¢né. Jinak feceno, pokud
by mél tficitnik dosahnout svého cile,

pak by si v ramci ptipojisténi musel mé-
sicné odkladat 39 tisic korun, tedy vice,
neZ ¢ini pramérna mésicni ¢ista mzda,
ktera byla loni necelych 35 tisic korun.
Chystat se na penzi v transformovanych
fondech je nesmysIné i pro ¢tyticatnika
nebo padesatnika, nebot se mu v nich
penize v case znehodnocuji. Hlavnim
spojencem pii spofeni na penzi je totiz
pravé vyse troku a ¢as.

Jednou z letosnich novinek je proto
moznost mit paralelné s pfipojisténim
také DPS, kdy si lidé trvajici na zacho-
vani starého penzijka mohou zarovern
spofit i v tom novém s vy$$imi vyno-
sy. Dalsi novinkou je, Ze penzijni spo-
le¢nosti maji moZznost nabizet v ramci
doplitkového penzijniho spofeni i tak-
zvané alternativni fondy, které by moh-
ly vynaset jesté o néco vice

nez zminéné dynamickeé.

Lidé by tak mohli in-

vestovat prostiednic-

tvim téchto fondl
tfeba i do start-upt
nebo obecné firem.
Pod  alternativni
fondy lze zafadit i ne-
movitostni fondy.

Ceskou investi¢ni obci nejvice
ocekavanou novinkou byl ale dlou-
hodoby investi¢ni produkt
(DIP), ktery je do znac-

né miry alternativou

k penzijnimu spofe-

ni. Produkt nabizi

moZnost s datio-

vym zvyhodné-

nim investovat si

na stafi po vlast-

ni ose, tedy po-

skladat si nebo si

nechat poskladat

vlastni investi¢ni

portfolio. Vlastni

strategie  sloZené

z oblibenych pa-

sivnich fonda (ETF)

mohou byt totiZz vy-

nosnéjsi. Jak ukazuji data,

aktivné spravované fondy

nejsou zpravidla schopné pora-

Zet burzovni indexy. Strategie pasivniho

fondu vétsinou stoji pravé na kopirovani
vybraného indexu.

Zatimco vynos dynamickych fondi
v ramci penzijniho spofeni byl za po-



Kolik penéz odkladat na penzi

Vsechny scénafe maji stejné vychodisko: Jedinec s primérnou mzdou poZaduje, aby v diichodu
(tedy po dobu 21,5 roku) pobiral takovou rentu, kterd mu vykompenzuje propad Zivotni trovné.
Pocita se s inflaci ve vy3i 2 % a s tim, Ze portfolio se i v penzi zhodnocuje danym tempem.

Scénar €. 1: Nizké zhodnoceni

Prvni scénaf modeluje situaci, kdy se investorovi zhodnocuji penize jen tempem 1,1 % ro¢né. Kvtili dvouprocentni inflaci
se mu tak portfolio realné znehodnocuje a o to vice si musi na penzi odkladat. Scénaf ptedevsim poukazuje na to, jak
absurdni je nechavat penize v transformovanych fondech, tedy starém penzijku.

Potiebna mésicni renta
(redlna v dnesnich cenach)

Velikost portfolia
Ppii vstupu do penze

Potiebna
mésicni tilozka

Tricatnik
(investi¢ni horizont 35 let)

33 698 K¢

19 850 000 K¢

39 000 K¢

Ctyticatnik
(investi¢ni horizont 25 let)

28179 K¢

13550 000 K¢

39500 K¢

Padesatnik
(investi¢ni horizont 15 let)

23 297Ke

9250 000 K¢

47500 K¢

sv W

Scénafr ¢. 2: Stredni zhodnoceni

Druhy scénat modeluje situaci, kdy se investorovi zhodnocuji penize tempem
5,6 % rotné, coZ odpovida vynosu dynamickych transformovanych fondu.

Potiebna mésicni renta
(realna v dnesnich cenach)

Velikost portfolia
pii vstupu do penze

Potiebna
mésicni tilozka

Tticatnik
(investi¢ni horizont 35 let)

33 698 K¢

12150 000 K¢

9900 K¢

(Ctyficatnik
(investi¢ni horizont 25 let)

28179 K¢

8340 000 K¢

13400 K¢

Padesatnik
(investi¢ni horizont 15 let)

23297Ke

5700 000 K¢

21000 K¢

PR 2

Scénar ¢. 3: Vysoké zhodnoceni

Treti scénaf modeluje situaci, kdy se investorovi zhodnocuji penize tempem 10 % ro¢né, coz
odpovida roénimu vynosu indexu S&P 500 véetné dividend za poslednich sto let.

10000000

Potiebna mésicni renta
(redlna v dnesnich cenach)

Velikost portfolia
Ppii vstupu do penze

Potiebna
mésicni tilozka

Tricatnik
(investi¢ni horizont 35 let)

33 698 K¢

8450 000 K¢

2550 K¢

Ctyticatnik
(investi¢ni horizont 25 let)

28179 K¢

5650 000 K¢

4800 K¢

Padesatnik
(investi¢ni horizont 15 let)

23 297Ke

3850 000 K¢

10100 K¢

10000000

25000

Zdroj: vypocty HN a Portu




slednich deset let ro¢né uz zminénych
5,6 procenta, oblibeny americky ak-
ciovy index S&P 500 zvladal i s divi-
dendami 12 procent ro¢né, z pohledu
poslednich sta let pak 10 procent roc-
né. Pii rotnim zhodnoceni 10 procent
by zminovanému tficatnikovi stacilo,
aby si odkladal mési¢né zhruba 2550
korun, kdy samotny ptispévek jedince
tvorfi ptiblizné 1200 korun, zbytek pfi-
da zaméstnavatel a ¢ast plyne z dato-
vého odpoctu. Je tedy novinka v podo-
bé DIP lepsi volba?

,Pro néjaké individualni doporuce-
ni je potfeba mit vice informaci,” fika
Marcel Vanduch, investi¢ni analytik
Partners, s tim, Ze nelze fict, Ze existuje
jasné lepsi varianta. Obecné by ale vyu-
7il statniho pfispévku v ramci penzijni-
ho spofeni a nasledné i moZnost zalozZit
vesti¢ni feSeni s datiovym odpoctem®.
Nutno dodat, Ze i u penzijniho spofeni
je po vycerpani maximalniho pfispév-
ku mo?Znost dale téz vyuzit datiového
odpoctu. Celkem je moZné si u produk-
tl na stafi odecist od zdkladu dané 48
tisic korun ro¢né a usettit na dani 7200
korun.

U koho si zridit DIP

Aktudlné lze v seznamu centralni
banky nalézt uz 25 poskytovatelti DIP,
zatatkem tunora jich bylo jen devét.
U koho v ramci takzvaného DIP in-
vestovat? Co jednotlivé firmy nabizi
a na co si ma clovék davat pozor, nez
se vyda na nékdy i desitky let trvajici
investi¢ni cestu? Zakon jasné reguluje,
kdo smi investovani v ramci produktu
nabizet, proto lze poskytovatele DIP
v tomto smyslu povazovat za divéry-
hodné. V zapisu u centralni banky jsou
vedené velké finan¢ni domy CSOB,
Raiffeisenbank, Generali, Ceska spofi-
telna, Uniqa, Moneta, UniCredit Bank
a J&T banka, investitni spolecnosti
Partners, Moneco, Investika, Conseq,
Prosperita, Atris, Colosseum, Cyrrus,
EnCore, Amundi, KK Investment Part-
ners, ZPF Investments a spole¢nost
Trigea, dale obchodnici s cennymi
papiry Patria nebo Efekta a fintechové
platformy Portu a Fondee.

Obecné lze v ramci produktu in-
vestovat nejen do podilovych fond,
ale také do akcii, pasivnich fondd ETF
nebo dluhopist kotovanych na burze.

DIP

Nabidka investi¢nich instrumentd je
tedy omezena a firmy jsou svazany na-
bizet pouze tradi¢ni aktiva, tedy nelze
nakoupit naptfimo tieba kryptomény
nebo si zafadit do portfolia napakova-
né derivaty (nastroje vyuzZivajici dluh).
Naopak omezen neni pocet Gctl. In-
vestoti tak mohou kombinovat nékolik
poskytovatelt DIP a poskladat si port-
folio pfesné podle svych predstav.
CSOB nabizi investortim v ramci DIP
zejména vlastni akciové, dluhopisové
a smiSené fondy. Pfikladem muzZe byt
C'SOB Akciovy fond, ktery investordim
za poslednich deset let pfinesl pri-
mérné zhodnoceni 7,7 procenta ro¢né.
Podobné zaméfené fondy nabizi také
spolecnost Moneco, jejiZ nejstarsi fond

Cim delsi
investicni horizont
a vyssi vykonnost
fondu, tim je
vyhodnéjsi vstupni
poplatek pied
sprdvcovskym.

z toku 2018 OK Smart ETF obsahuje
portfolio sloZzené z dluhopisti, akci-
ovych titulli a alternativnich investic.
Pomoci fondu slozeného z ETF zhod-
nocuje investoriim od roku 2022 pro-
stfedky také spolecnost Prosperita.

Vlastni fondy nabizi investorim
spolecnost Investika. Napfiklad fond
Efektika je zaméfen na sledovani inde-
xu S&P 500. Aktivné spravované fondy
nabizi také investi¢ni spolecnost Atris.
Firma Colosseum umozinuje investovat
pomoci DIP do fondt inspirovanych
strategiemi Ivy League univerzit, mezi
které patfi zndmé americké univerzity
Yale nebo Harvard. Klasické Ivy port-
folio obsahuje realitni fondy, americké
a mezinarodni akcie, dluhopisy a ko-
modity.

Klienti firmy Conseq si pak mohou
vybirat z podstatné vétstho mnozstvi

fondt, které lze rozdélit podle ttidy
aktiv, mén, sektort nebo geografického
zaméfeni. Pomérné Sirokou nabidku
fondt mohou vyuZit také klienti ban-
ky Moneta a investi¢ni spole¢nosti
KK Investment Partners. Podobné je to
i v piipadé spravce aktiv Amundi nebo
UniCredit Bank a J&T Banky, u niZ mezi
hvézdné fondy patfi J&T Opportunity,
jenZ ma od roku 2012 ro¢ni vynos 7,1
procenta.

Finan¢ni skupina Partners nabizi
investorim moznost v ramci DIP in-
vestovat nejen do akciovych a dluhopi-
sovych fondt, ale také do nemovitosti,
a to prosttednictvim fondu Trigea, kte-
1y do skupiny spada. Fond Triega roste
od svého zalozeni v roce 2019 pramér-
né o 6,3 procenta rocné. Cisté investice
do nemovitosti umoziuje také spolec-
nost ZPF Investments, jejiZz fond roste
pramérné o 5 procent kazdy rok.

Spoletnost Generali nabizi zajem-
ctim dvanact fondd s niZz$im manaZer-
skym poplatkem vytvofenych pfimo
pro DIP. Zaméfenim se vymyka napfi-
klad Fond farmacie a biotechnologie,
jenZ roste poslednich deset let o 5,7
procenta ro¢né. Mensi vybér akciovych
fond a dluhopisti pak maji klienti
spole¢nosti Efekta. Cisté na investice
do dluhopist se zaméfuje EnCor Asset
Management.

Velmi volné ruce pii vybéru maji in-
vestofi u Raiffeisenbank, kterd umoz-
fuje stfadatelim nakoupit kromé fon-
da také samostatné akcie, a evropska
ETF od spolecnosti BlackRock. Mladsi
hou do portfolia zafadit naptiklad ETF
iShares NASDAQ 100. To za posled-
nich pét let vzrostlo kazdy rok pramér-
né o 20,2 procenta. Na zajimavy vybér
lakd investory také Ceska spofitelna. Ta
umoziuje v ramci DIP nakupovat ak-
cie, ETF a dluhové cenné papiry.

Fintechové platformy Portu a Fondee
se pak soustfeduji zejména na investo-
vani pomoci ETF. Obé spole¢nosti na-
bizeji pfednastavené strategie a portfo-
lia podle rizikového profilu investora.
V piipadé Portu si pak Ize zvolit také
vlastni strategii, v ramci které 1ze inves-
tovat rovnéz do akcii. Nabidka spolec-
nosti Cyrrus je pak postavena na sloze-
ni portfolia az z 15 konkrétnich ETT.

Sirokou nabidku moznosti, jak zhod-
notit prostfedky, poskytuje tradi¢ni



DIP versus penzijni sporeni

Mezi obéma produkty jsou podstatné rozdi-
ly. DPS je vice podporovany statem, nebot
je mozné na néj cerpat statni prispévky, kdy
nyni [ze ziskat maximalné 230 korun pfi
tlozce 1000 korun mésicné. Od cervence
bude hranice posunuta na maximalné 340
korun pfi dlozce 1700 korun. U vkladli nad
touto hranici je mozné vyuzit dafiového
odpoctu. V pripadé DIP si [ze sice sniZovat
danovy zaklad od prvni investované koruny,
nicméné ve vysledku je Gispora na dani nizsi
nez Cinf statni prispévek. V pripadé DIP

i DPS je mozné vybirat penize po nejméné
10 letech sporeni a dosazeni véku 60 let.
DPS ma nékolik jasné definovanych rezimd
vybért, v pripadé DIP nejsou. DPS nabizi
jen omezené mnozstvi fondt, do nichz

lze investovat, v ramci DIP jsou moznosti
mnohonasobné vétsi. Nevyhodou DIP je ne-
existence takzvané obmyslené osoby, tedy
v pfipadé umrti jde portfolio do dédického
fizeni. U DPS je mozné urcit, komu po smrti
budou penize vyplaceny.

DIP

broker Patria Finance. Investofi si mo-
hou portfolio na Patrii sloZit z jednotli-
vych akcii, dluhopisti nebo americkych
a evropskych ETF. Vyhodou americ-
kych ETF oproti evropské konkurenci je
nizsi poplatek. Nevyhodou je nutnost
davat si pozor na daiiovou povinnost.
Od loniského roku se u nékterych ETF
plati pti prodeji z celé utrzené castky
daii 10 procent. V pfipadé umrti také
hrozi platba dédické dané, ktera muize
dosahnout az 40 procent z majetku.

Ziludné poplatky

Kromé samotné nabidky je z investic-
niho pohledu zasadni také poplatkova
struktura a zde uZ neni rozhodova-
ni trividlni. Vedeni samotného uctu
je u vSech zminénych poskytovateld
zdarma. Z pohledu poplatkl uz je ale
tézké zobectiovat. Nejjednodussi na-
staveni poplatkd maji platformy Portu
nebo Fondee, kde se plati jasné stano-
vené procento z celého portfolia (sprav-
covsky poplatek) bez ohledu na to, co
v ném ma klient naskladano.

V piipadé Portu ¢ini poplatek 0,5 pro-
centa, nicméné za podminky, Ze se kli-
ent nerozhodne penize vybrat pfedcas-
né. Pokud tak ucini, pak se mu dopocita
poplatek ve vysi jednoho procenta. Fon-
dee si také uctuje poplatek 0,5 procenta
rocné. U samotnych ETF je tfeba jesté
pocitat s jejich samotnou nakladovosti
(TER). Platformy jsou ochotné nabizet
niz8i nez standardni poplatek, nebot
pocitaji s tim, Ze klienti si budou spofit
na stafi dlouhodobé. Podobné nabizi
poplatek 0,5 procenta a moznost inves-
tovat do vybranych ETF také Cyrrus.

Pomérné jasné stanovené poplatky
ma i Patria. Ta si u automatizovanych
pravidelnych investic bere vstupni po-
platek (tedy strhne se z kazdé vloZené
castky) ve vysi 0,8 procenta, za eviden-
ci cennych papirti se ro¢né plati 0,12
procenta z portfolia. Pokud ¢lovék in-
vestuje rucné do vétsi skaly produktd,
Celi zpravidla fixnimu poplatku a po-
platku z objemu.

V ptipadé spolecnosti Prosperita je
poplatek jedno procento z objemu spra-

Vlajkova lod v novém

Ctvrta generace modelu Skoda Superb mifi na vrchol automobilové stiedni tfidy.
Vlajkova lod mladoboleslavské automobilky v segmentu voz( se spalovacimi
motory vstupuje na trh jako liftback i kombi se skvélou vybavou, v niz nechybéji
nejvyspélejsi asistencéni systémy a nejmodernéjsi technologie. Diky tomu nabidne
vysoky komfort a prvotfidni bezpeénost nejen na sluZzebnich cestach.

Pri odbéru alespori 2 vozi béhem
12 mésicu atraktivni cenové zvyhodnéni
a dalsi vyhody fleetového programu.

Nadéle sazi na mimoradnou pro-
stornost, kterou oceriuji flotilovi
i retailovi zakaznici. Skoda Su-
perb i ve své nejnovéjsi gene-
raci zaujme bezkonkurenénim
prostorem pro cestujici a jejich
zavazadla. Objem zavazadlové-
ho prostoru se oproti prfedchozi
generaci zvétsil o 20, resp. 30 li-
trd na celkovych 645 litr( u lift-
backu, resp. 690 litrd u kombi.
Po sklopeni zadnich sedadel
muZe byt k dispozici az 1920 lit-
r0. Superb se také muze pochlu-
bit jedine¢nym prostorem pro
posadku. Cestujici na zadnich se-
dadlech maji nynijesté vice mista
nad hlavou i pred koleny. Uz za-
kladni provedeni Selection nabizi
bohatou vybavu, v niz nechybi 8
airbagt, zadni parkovaci kame-
ra, 10palcovy virtualni kokpit,
tfizénovy Climatronic, vyhfivani
prednich sedadel, 15W bezdra-
tové nabijeni telefonu, textilni
koberce vpredu i vzadu a mno-

ho dalSich polozek v&etné Skaly
asistentd. Diky multifunkénim
ovlada¢dim Smart Dials s integro-
vanymi displeji ma Fidi¢ vSechny
nejdulezitéjsi funkce kdykoliv po
ruce. Vybavovy stupefi Laurin
& Klement nad ramec vybavy
Selection pridava napfiklad Mat-
rix-LED predni svétlomety s jesté
lepSi svitivosti a automatickym
selektivnim tlumenim jednot-
livych segmentl, head-up dis-
plej, adaptivni podvozek DCC+
s progresivnim fizenim, virtudl-
ni pedal, bezklicové zamykani
a startovani KESSY s alarmem,
Top ergonomicka predni seda-
dla s ventilaci a masazni funkci,
vyhfivani zadnich sedadel, paket
pro spani, navigaci, funkce asis-
tované jizdy 2.0+ a fadu dalSich
polozek. Nad ramec standardni
vybavy si zdkaznici mohou vy-
brat z mnoha tematicky sesta-
venych paketl a individualnich
vybavovych prvkd.

Doporué&ené prodejni ceny vozu Skoda Superb* véetné DPH

Motorizace/vybava
1,5 TSI 110 kW
2,0 TSI 195 kW
2,0 TDI 110 kW
2,0 TDI 142 kW

Selection
935 000 K&
1125 000 K&
995 000 K¢&
1125 000 K&

Laurin & Klement
1135 000 K&
1325000Ke
1195 000 K¢&
1325000 K¢

* Ceny plati pro liftback. Combi mé cenovku vidy o 40 000 K¢ vy3$sia dava na vybér jesté
plug-in hybridni verzi iV za 1 145 000 K& (Selection) a 1 345 000 K& (Laurin & Klement).
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vovanych penéz. Zajimavou strukturu
ma Raiffeisenbank, ktera pfi nakupu
ETF nebo akcii uctuje vstupni popla-
tek i spravcovsky ve vysi 0,2 procenta.
Spole¢nost EnCore nabizi jediny fond
s celkovou nakladovosti do 1,2 procenta
rocné.

Investofi do realitniho fondu spolec-
nosti ZFP Investments zaplati vstupni
poplatek 3 procenta z investované ¢ast-
ky. Spravcovsky poplatek ¢ini 1,75 pro-
centa. Stejnou poplatkovou strukturu
ma také nemovitostni fond Trigea.

U v8ech ostatnich poskytovatelt jsou
pak poplatky zpravidla zavislé na typu
vybranych fondd. Poplatky za spravu se

Jak diilezita je vySe spravcovského poplatku

DIP

pohybuji nejcastéji od 0,3 po tii procen-
ta. Vstupni poplatky vychazi nejcastéji
mezi nula a tfemi procenty. Jak se tedy
rozhodnout, kterd poplatkova struktura
je nejlepsi? Jedina spravna odpovéd je:
spocitat si to konkrétné pro dany piipad.

Obecné je ale dobré upozornit na
vztah mezi vstupnim a spravcovskym
poplatkem. Pfi ro¢ni investici ve vysi
30 tisic a zhodnocovani tempem Sest
procent na 15 let odpovida spravcovsky
poplatek ve vysi 0,5 procenta vstupni-
mu poplatku 4,13 procenta. Cim delsi
investi¢ni horizont a vyssi vykon-
nost fondu, tim je vyhodnéjsi platit
vstupni poplatek pfed spravcovskym.

Dvouprocentni spravcovsky poplatek
na horizontu 25 let je pak uz dokonce
ekvivalentni vstupnimu poplatku pfe-
sahujicimu hodnotu 25,7 procenta.

Béhem posuzovani vyhodnosti je
také potieba dat si pozor na skryté po-
platky v podobé konverze mén. Ty lze
vnimat jako navySeni vstupniho po-
platku. Komplikace je to samozfejmé
ve chvili, kdy klient investuje jinak nez
v korunich. Nicméné tento problém
1ze zpravidla oSetfit tak, ze si zaloZi ucet
v dané cizi méné a devizy sina néj posila
sménéné u tfeti strany. Nejcastéji jsou
k tomu pouzivany sluzby jako Revolut
nebo RoklenFX.

Nejcastéjsim poplatkem je spravcovsky, ktery si bere urcité procento z celého portfolia. Plati, Ze jeho efekt
je tim vétsi, ¢im delsi je investi¢ni horizont. ZvySuje se i s riistem vynosu, ale relativné malo. Naopak neni

zavisly na vysi mési¢né ukladané ¢astky. Zaroven procentni vyse ukrojena z portfolia zhruba odpovida
hodnoté vstupniho poplatku, ktery by musel byt nastaven pravé na tuto vysi, aby byl efekt vstupniho poplatku
ekvivalentni efektu daného spravcovského poplatku. Napiiklad spravcovsky poplatek ve vysi 2 procent

v horizontu 15 let a pii vynosu 6 procent je zhruba ekvivalentni vstupnimu poplatku ve vysi 25,7 procenta.

Modelovy priklad ¢. 1:
Investice 2500 korun mési¢né, vynos
6 % rocné, investi¢ni horizont 15 let
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Modelovy priklad ¢. 2:

Investice 2500 korun mési¢né, vynos
10 % ro¢né, investi¢ni horizont 15 let

40
30
8
(=]
<
~”
~
8
<
20 g
-]
[~
8
<
10 g *
e 8 &
& :r- & =)
) X =) S
2 Som - <M -
3““:l° !
Smm <M ~
|

Modelovy priklad ¢. 3:

Investice 2500 korun mési¢né, vynos
6 % rocné, investi¢ni horizont 25 let
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Zdroj: vlastni vypocty



Fond kvalifikovanych
investoru UDI Group umozni
investice do nemovitosti

v CRi v ciziné

Mezinarodni developer UDI Group nové otevrel fond kvalifikovanych
investord. UmoZni investovat do domacich i zahrani¢nich nemovitosti.
Je uréen pro velké soukromé ale i institucionalni investory. Vice o fon-
du i dalSich formach financovani developerské vystavby v rozhovoru

s treasury & funding directorem UDI Group Pavlem Semikem.

Co aktualné stavi
developerska skupina
UDI Group?

UDI Group vznikla sice v CR, dnes ale sta-

vi v Sesti zemich dvou kontinentd. Kromé
logistického arealu na dalnici D5 a bytového
projektu v Praze, aktudlné mame rozestavény
velky bytovy projekt s 960 byty v polské Var-
Savé. V srbském Bélehradu stavime 500 byt
v projektu Lastavice a jesté letos zacnheme
dalsich 340 byt v projektu Zvezdano Brdo.

V tomto roce zacneme stavét také v Budapesti
a za oceanem. Celkem rozvijime 21 projekt,
jejichZz vynos se bude dle odhadl pohybovat
kolem 62 miliard korun.

Skupina je velmi
rozkrocena do rady zemi.
Jak projekty financujete?
Vlastni zdroje kombinujeme s developer-
skymi Gvéry, kterymi financujeme vystav-
bu. Na akvizice zase vyuZivdame equitu

od vyznamnych investord, kterou ziskava-
me pfimo i formou dluhopist. Nové jsme
otevreli mozZnost investovat do spolecnosti
také prostrednictvim fondu kvalifikovanych
investord.

Pro koho bude fond
urcen?

Fond nam pomdze ziskat nové typy investo-
rG. Napfiklad institucionalni investory z fad
bank a pojistoven, nebo investi¢nich fondd.
Ty totiz spravuji prostfedky tretich stran,
svych vkladatel(, a musi se tedy Fidit striktni-
mi pravidly. Proto pro své investice vyZaduji
standardni platformu, ktera je pod nezavislou
spravou a pod dohledem regulatora, tedy
Ceské narodni banky. Nezavislou spravu
fondu zajistuje investi¢ni spoleénost Winstor,
depozitdfem je CSOB a auditorem Ernst &
Young. Ale samoziejmé Ze kromé fondd nebo
bank do fondu mohou investovat také velci
privatni investofi.

Kolik mohou investo-
vat a jaky je ocekavany
vynos?

Investorm fond nabidne zhodnoceni at jiz
konzervativné;jsi — formou pevného pro-
centniho vynosu aZ devét procent ro¢né,

s garanci minimalniho vynosu 6,5 % ro¢né, tak
prémiové — spojené s podilem na celkovém
zisku konkrétniho projektu ¢i portfolia, kde se
ocekava vynosnost kolem 15 % rocné.

Cim je fond UDI Group
zajimavy?

Investorlim pfinese moznost investovat pro-
strednictvim provéreného nastroje do zajima-
vych projektd nejen v Cesku, ale také v zahranigi.
Do budoucna fond zahrne podfondy zamérené
na financovani jednotlivych velkych projektd.

V prvni fazi je otevien podfond General, ktery
bude investovat do skupiny UDI Group jako cel-

Prvni projekt v Latinské Americe zaéne
UDI Group stavét jiz za par mésicu.
Design projektu Square 72 v Panama City
navrhl pfedni dansky architekt

Morten Schmidt.

™

INZERCE

Pavel Semik

treasury & funding director UDI Group. Ma
25letou praxi ve financnim sektoru. Svou kariéru
zahdjil v podnikovém bankovnictvi. Pozdéji presel
k investicim do nemovitosti a treasury.
Zaméroval se predevsim na region stredni
a vychodni Evropy.

ku a podfond Conservative investujici do pajéek
na jednotlivé projekty.

Chystate i néjaké nové
akvizice? | na né hleda-
te nové zdroje financi?

Akuvizice i vystavbu financuje skupina UDI Group
z vlastnich zdroju a kapitalu, ktery ji poskytuji
investofi ke zhodnoceni a doplrikoveé i Gvéry.
Bankovni zdroje slouzi hlavné k financovani
samotné vystavby projektu. Skupina si tak mlze
uvolnit vlastni prostredky vazané v pozemcich

a stavbach na zajimavé nové akvizice. Aktualné
zvaZzujeme moznosti expanze na nové trhy v USA
nebo v Némecku, ale hledame i pfipadné zajima-
vé prilezitosti na stdvajicich trzich.

Jako jeden z mala deve-
loperd fungujete také

v Americe, co vas vedlo
k tak vzdalené expanzi?

Pred lety skupina hledala dobre fungujici trh
v jiné ¢asti svéta pro pripad, kdy by rozvoj
vystavby na trzich v Evropé byl néjak negativ-
né ovlivnén. To se zahy stalo, kdyZ po covidu
a nasledné valce na Ukrajiné Evropu postihla
stagnace, rust inflace a vysoké sazby uvérd.

Z dnesniho pohledu musim fict, Ze to rozhod-
nuti bylo velmi proziravé.

Jak se v Panameé
a Kostarice podnika?

Je to trh, ktery se velmi rychle rozviji. Jsou

tam samoziejme jiné podminky a musime
spolupracovat s tamnimi partnery. Rozhodli
jsme se odlisit nase stavby od mistni produkce
designem, ktery vytvafi predni dansky archi-
tekt Morten Schmidt. Jeho navrhy sklizi Uspéch
a byty v prvnim projektu se uz zacaly prodavat.
Stavét chceme zacit v nasledujicich mésicich.
Nyni vybirdme dodavatele stavby. Zatim se nam
oba trhy Latinské Ameriky jevi jako velmi dobre
fungujici s rychlym postupem pripravy.
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Vsichni chtéji
zbohatnout
rychle

Maloktery cesky investor ma na siti X takovy
dosah jako Michal Snobr. Drobni investofi pak
ke Snobrovu zdéseni ¢asto zcela kopiruji jeho
investicni napady. Pfitom ale netusi, jak jeho
portfolio vypada a jakou razi strategii. Sam
piitom piiznava, Ze sit X ma hlavné kvili firmé
CEZ, jejimZ je minoritnim akcionafem.

Text: Jan BrozZ, David Busta, foto: HN — Lukds Biba



Vsichni dnes chtéji zbohatnout strasné rychle, ne¢tou pofad-
né vyro¢ni zpravy a pak to tak na trzich vypada. Investor Mi-
chal Snobr tim komentuje mnohdy zbrklé reakce trhu na fadu
zprav. Také si ale mysli, Ze jeho doba na burze pomalu kon-
¢i. Nicméné jesté neodchazi. Navzdory nevydafené investici
do spole¢nosti Venator se chce do byznysu s titanovou bé-
lobou ponofit znovu a také si pocka na zisk, ktery mu pfine-
sou akcie CEZ. Odbornik na energetiku si téZ mysli, Ze vlastni
solary by mél mit kazdy, zaroven je ale pry naivni domnivat
se, 7e stat necha solarniky na pokoji. Energetika je totiZ patefi
celé ekonomiky.

Jak se stane, Ze se ¢lovék z jiznich Cech dostane do svéta
velkych financi?

Uplnou nahodou a diky dané dobé. Revoluce mé zastihla
ve druhém ro¢niku Stavebni fakulty CVUT, kde jsem kromé
stavafiny studoval i ekonomiku a méli jsme skvélé profesory.
Ziskal jsem tak zaklad v podnikové ekonomice a naucil jsem
se délat analyzy. BEhem druhé viny kuponové privatizace jsem
nastoupil do Cesko-kalifornské investi¢ni spole¢nosti a se
zkuSenéjsimi kolegy jsem objizdél jednotlivé podniky, vytvarel
analyzy, na jejichz zakladé se pak vyhodnocovalo, ve které firmé
si koupit za kupony podily.

Kdy jste zacal poprvé obchodovat na burze?

Obchodni duch mi byl dan shtiry. Sou¢asné chci byt vzdy zcela
nezavisly a mit moZznost se svobodné rozhodovat. Nikdy jsem
nepracoval v zadné korporaci a ani pracovat nebudu. To nezna-
men4, Ze se Clovék nespali, ale ja se nikdy nevzdavam. UZ v dét-
stvi jsem u silnice vedouci z mého rodisté Strakonic na Prahu
prodaval tirodu ze zahradky nebo pozdéji na studiich v Praze
pochtizkovym prodejem na Pohofelci bedekry turistim. Moz-
nost obchodovat na burze mé tak pfirozené zlakala okamzité.
Existoval tu nespocet privatiza¢nich fondd, které mély rizné
podily v fadé firem, ale chybély databaze a ve vysledku tak ni-
kdo nevédél, kdo co drzi. A my jsme tyto informace schraiovali
a vyuzivali k obchodovani. Pak se nam podafilo zaloZit mak-
léiskou firmu Akro Capital, které se i pfes nékteré krusné chvi-
le podaftilo vyrist do podoby, kdy jsem se rozhodl vystoupit.
A prodejem svého podilu jsem ziskal prvni kapital, diky které-
mu jsem se postavil na nohy.

ROZHOVOR

A tehdy jste zacal spolupracovat se skupinou J&T?
Néjakou dobu jsem se vénoval obchodovani sam, ale brzy jsem
navazal spolupraci se skupinou J&T, tehdy to byl jen obchodnik
s cennymi papiry. Pfesvédcil jsem Patrika Tkace a Ivana Jaka-
bovice, abychom $li do nékolika projektti, kdy pfelomovym byl
nakup akeii CEZ.

Byl to okamZzik, kdy jste se z kratkodobych obchodii tiplné
preorientoval na dlouhodobé investice?

Ano, da se to tak fict. Myslenka investice do CEZ byla postave-
né na efektu vstupu Ceska do Evropské unie a zapnuti jaderné
elektrarny Temelin. Navic CEZ ziskal i distribuci a bylojasné, ze
kdo si chtél vsadit, Ze se Cesko nékam posune, tak to neslo udé-
lat jinak, nez aby na tom CEZ vydélal. Energetika je ptedjezdec
ekonomiky a patef vSeho, co se v dané zemi déje. Vydélali jsme
penize ale na celé fadé dalSich projektti.

Jeden z nejznaméjsich je asi vstup do Unipetrolu, kde jste
vydélali balik penéz i tim, Ze jste vyuzili velky propad

na trhu. Proc jste také neprodavali?

Do Unipetrolu jsme vstoupili v roce 2010 a nasledné podil
navysili aZ na 20 procent, aby se nestalo, Ze by nas kviili teh-
dejsi zméné zakona o obchodnich korporacich nékdo vytés-
nil. A pak v roce 2015 doslo k vybuchu v litvinovské chemic-
ce a tehdy nastal prudky propad akcii. Reakce trhu byla tiplné
iracionalni, ignoroval fakt, Ze Unipetrol je pro takové piipa-
dy pojistény. Neslo pfitom jen o ndhradu pfimych $kod, ale
i kompenzace za usly zisk. Sazka vysla skvéle a v roce 2018
nas podil vykoupil vétsinovy vlastnik Unipetrolu PKN Or-
len.

Jak si vysvétlujete onen prudky propad akcii v roce 2015?
Vsechny informace tykajici se pojisténi jsou vefejné. Ma zku-
Senost je, Ze vétsina investord jde tiplné po povrchu, protoze
se na v8e divaji z kratkodobého hlediska a cht&ji zbohatnout
strasné rychle. Tipuji, Ze tfeba vétsina investord CEZ si nikdy
nepfecetla ani vyro¢ni zpravu.

Jak se divate na soucasny vyvoj na akciovych trzich

ve smyslu masivniho pfiklonu k technologickym akci-
im?

Myslim, Ze moje doba na burzach se pomalu bliZi ke konci. To-
muto byznysu nerozumim, nejsem ho schopen uchopit. Potte-
buji vidét néco jako elektrarnu, potrubi, prosté vyrobu. K tomu
mam velkou tctu. Mam nékdy pocit, Ze v tomto sméru uz nic
podobného v dnesni dobé nevybudujeme, a jen z bitcoinu Zit
nemuZeme. V tom prosté ja vidim hodnotu.

Vétsina kapitalu sice asi mifi smérem k technologickému
sektoru, ale ani ten bez elektfiny nebo dalSich surovin
fungovat nebude. Neni to naopak pfilezitost?

Urcité se nestahujeme, chceme tfeba investicné navazat
na byznys s titanovou bélobou, protoze o ném toho kvili in-
vestici do Venatoru nyni vime opravdu hodné. Samotny obor
je velmi zajimavy, nebot je v ném koncentrovano jen nékolik
firem, a navic jde o produkt, bez kterého se priimysl neobejde.
Béloba se pouziva takika vsude.



Michal Snobr (53)

Je aktivnim investorem, jenz se na kapité-
lovych trzich pohybuje od 90. let minulého
stoletf. Pri svych investicich ¢asto spolupra-
cuje se skupinou J&T.

Svij prvni vétsi kapital ziskal prodejem

podilu v maklérské spole¢nosti Akro Capital.

Verejnosti je znamy predevsim jako mino-
ritni akcionaF CEZ a glosator déni v Ceské
energetice.

Dnes uz se z kapitalového trhu spiSe stahuje
a investuje do piidy a nemovitosti v oblasti
rekreacnich resortd nebo dobytcich farem.
Je ale spolumajitelem i fady dalSich firem,
jako je vyroba kontejnerovych staveb,
aktivni sprava lesti a rybnikd, a vlastnikem
tii golfovych hrist. V rekreacnim resor-

tu v Lipné nad Vltavou, na plose témér
1500 m? vystavuje svétové unikatni modely
z Lego kostek.

Na socialni siti X patfi mezi nejsledovanéjsi
Lega, zacinajicim golfistou, neaktivnim my-
slivcem, dfive zavodnim lyZatem, tenistou

a ¢lenem Mensy CR.

Venator je také ukazka toho, jak stadovité lidé investuji,
aniz by se s byznysem seznamili. Cekal jste, Ze bude mit
investice takovou odezvu?

Uptimné byl jsem trochu vydéseny, kolik lidi investici nasle-
dovalo bez toho, aniZ by znali nasi investi¢ni strategii. Ja jsem
v uplné jiné pozici nez fada drobnych investori a divam se
na investici jinou optikou. Védél jsem, Ze je to velmi rizikové
a miizeme vydélat desetinasobek, nebo také vie prodélat, coz
se stalo. Je ale jiné prodélat vse, kdyZ jde jen o malou ¢ast vaSe-
ho portfolia, nebo kdyz mate v dané investici polovinu majet-
ku. Dnes uz nestojim o to, jakékoliv investice kdekoliv prezen-
tovat vefejnosti.

Proc jste viibec do Venatoru $el, nebylo vzdy jedno z va-
Sich pravidel ziistat na domacim trhu, kde mate informace
z prvni ruky?

Slo o velmi vyjime¢nou situaci. Po tspéchu s Unipetrolem
v roce 2018 jsme narazili s kolegou na slovinskou firmu, ktera
se zabyvala vyrobou titanové béloby, a cely trh nas zaujal. Firma
byla vysoce profitabilni a vétS§inové drZzena statem, tak jsme za-
Cali vyjednavat o jejim odkoupeni. A kdyZ jsme firmu nacenili,
vsimli jsme si, Ze si stejnou vyrobni kapacitu mtizeme koupit
za pétinu ceny investici do akcii Venatoru, byt to neslo samo-
zfejmé sva rizika.

Odnesl jste si néjaké pouceni kromé znalosti byznysu

s titanovou bélobou?

Uvédomil jsem si, Ze jsem byl naivni ohledné toho, jak funguje
americky kapitalovy trh. Kdyz si koupite par akcii, tak je to dob-
1é, ale jakmile se dostanete trochu vic za oponu, tedy k pravni-



ROZHOVOR

¢ing, k bankrottim, zptisobtim ovladani spole¢nosti, tak je to
Divoky zapad. Celé odvétvi béloby je energeticky narocné, takze
jsem si také jesté hloubéji uvédomil tfeba propast mezi Ame-
rikou a Evropou v tom, jak straSnou vyhodu Americané maj,
7e maji levny bfidlicovy plyn. A pak samozfejmé plati, Ze bez
proziti ztraty se nikdy nikdo nestane skute¢nym investorem.

Kdyz jste zminil vyhodu americké ekonomiky, ma sanci ji
Evropa dohnat?

V zadném piipadé. NaSe situace je iplné jind. Musime si uvé-
domit, Ze prosperita Evropy v poslednich 30 letech byla dana
investicemi do energetiky v 70. a 80. letech minulého stoleti.
Tehdy v Evropé vyrostlo 100 jadernych reaktorti a mnozstvi
uhelnych elektraren. JenZe od té doby se kromé vétrnikii nebo
solarti nepostavilo skoro nic. Nikdo dnes klasické zdroje sou-
kromé stavét nebude, nebot to nese ohromné riziko. Neda se
v soucasném systému dotaci obnovitelnych zdroji, Green De-
alu a tak dale viibec pfedvidat rentabilnost. Proto ptedstava, ze
cena elekttiny bude levna, je Gplné nerealisticka. Ani pii cené
100 eur za MWh nejsme dneska schopni postavit jakoukoliv
elektrarnu kromé silné dotovanych obnovitelnych. Politici fi-
kaji, Ze tedy zrusime emisni povolenky.

A to neni dobry napad?
Do obnovitelnych zdroja se investuje, protoze dotaci dostanete
hned na zacatku. Z emisnich zdrojti se dnes vybiraji penize, ty se

maximum, pak uZ to technicky neni mozné. V tomto budou
mezi jednotlivymi zemémi velké rozdily a ty jsou specialné
u obnovitelnych zdroj dany geografickou polohou.

A nemohou problém vyfesit nové technologie? Naklady

na stavbu jaderné elektrarny sice rostou, ale naopak ceny
baterii klesaji.

Nikdy nedojdeme do okamziku, aby systém mohl fungovat
jen na obnovitelnych zdrojich a bateriich jako tloZisti energie.
Baterie neslouzi k dlouhodobému uskladnéni a od rentability
technologii, kdy energii uloZime tfeba do vodiku, jsme hodné
daleko.

Jak bychom se méli na takovou budoucnost piipravit?
Vlastni energetika je zaklad, ale zase bych nebyl naivni, Ze vas stat
necha na pokoji. Solarni elektrarnu si mtiZete postavit na svém
domé, ale fada lidi nemtiZe, protoZe bydli tfeba v panelaku, kde se
na to téma totalné rozhada SVJ nebo to kviili povaze stavby po-
stavit nelze. A témto lidem to bude mit stat urcité potfebu néjak
kompenzovat, coZ zaplati solarnici.

Vy jste na socialni siti X velmi kriticky smérem k vedeni
CEZ a predevsim k vlidé, kterou nazyvate zlodéji. Neni to
uZ za hranou?

Déni ze strany vlady kolem CEZ u piekrocilo predevsim hra-
nice néjakého rozumného chovani. Vezméte si déni kolem lexu

Nikdy nedojdeme do okamziku, aby systém mohl fungovat jen
na obnovitelnych zdrojich a bateriich jako iiloZisti energie.

pierozdéluji a vraci do obnovitelnych zdroj. Pokud povolenky
zruSime, tak sektor se okamzité zhrouti. Investice se zastavia ne-
pojedou ani investice do klasické energetiky, protoZe rizika jsou
obrovska. Dostali jsme se do slepé ulicky a po 50 letech se mu-
sime vratit na aplny zacatek. Jsem proto pfesvédceny, Ze nezbyva
nicjiného, neZ aby energetiku prevzal v jednotlivych zemich stat.
7 bezpecnostnich a strategickych diivodti se bude muset inves-
tovat ze statnich rozpoctu.

A tato tivaha je i za va$im sou¢asnym angazma v CEZ?
Presné tak. Polsko si pod sebe stoprocentné vzalo jadernou ener-
getiku a chce vykoupit uhelnou, Madati maji stoprocentné statni
energetiku, Francouzi dneska také a i v Némecku doslo ¢astecné
k zestatnéni nékterych spole¢nosti. A to bude v Evropé pokraco-
vat. Liberalizace a nadSeni pro trh ze zacatku stoleti je v energe-
tice definitivné pry¢.

Mluvite dominantné o nabidkové strané, ale nemiiZe dojit
k redukci poptavky s tim, Ze stile vice domacnosti i firem
bude mit vlastni solary nebo vétrniky?

Mate pravdu, Ze ubyva poptavka po velké energetice, coZ je je-
den z dtisledkti dotaci na obnovitelné zdroje. Bez dotaci by si
nikdo solarni elektrarnu nepostavil. Nedavalo by to finan¢né
smysl. JenZe na trovni statu nejde pfejit jen na obnovitelné
zdroje. V budoucnu uvidime, Ze kazda zemé narazi na néjaké

CEZ, kdy se vlada pokusila posilit svou pozici na tkor mino-
ritnich akcionatt pokoutné, aby mohla rozdélit CEZ a zestatnit
vyrobni zdroje. A jesté tvrdila, jak je to ve svété normalni. Vy-
sledkem je, Ze v3e skoncilo v dubnu shozenim pod sttil. Politi-
kiim trvalo vice neZ dvanact mésicti, nez pochopili, Ze vytésnit
mensinové akcionafe z jakékoli akciové spolecnosti ma sva ne-
ménna pravidla, jak v domadci legislativé, tak hlavné v té evrop-
ské. A pak je tu dan z mimotadnych ziska, kterou plati hlavné
minoritni akcionati CEZ.

Jakou mate dnes viibec pozici v CEZ?

Jde o spole¢nou investici v ramci takového volného sdruzeni
akcionaft, mezi které patfim ja jako fyzicka osoba, lidé, kteii
nechtéji vefejné vystupovat, a pak zde ma penize i J&T Banka
skrze fondy. A drzime néco pfes jedno procento, coZz nam dava
jisté pravomoce.

Budete néjak bojovat proti mimofadné dani? Rozpocet s ni
nadale evidentné pocita.

Budeme tlatit pfedstavenstvo CEZ k Zalobé na stat a tak dale.
Moznych kroku je hodné. Osobné si myslim, Ze nad dani za rok
2023 by jesté akcionafi pfimhoufili oci, protoze vSichni védéli,
na co byly pfijmy z ni vynaloZeny. Navic to zapadlo do opatieni
Evropskeé unie, kterd viechny zemé kromé Ceska ukontily ro-
kem 2023. Nicméné je nepochopitelné, Ze by méla pokracovat
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i nadale pfesto, Ze se ministr financi bil do prsou, jak mimo-
fadné dané maji vést jen ke kryti mimotadnych vydaji. Na dani
za letogek by piitom mohl CEZ odvést vice ne’ za minuly rok.

Jak casto v kontextu zminéného uvazujete o tom, Ze byste
svou investici v CEZ prosté prodal a mél klid?

V Zadném pfipadé o tom neuvazuji, jsem piesvédceny, Ze stat
nakonec bude muset vracet nejen mimofadnou dar, ale zaplati
imasivni troky. Rizika pro stat jsou velkd a pak v investici do CEZ
vidim pofad budoucnost. Dnes vlastni cenény regulovany byz-
nys, tj. distribuci elektfiny a nové i plynu. Investuje do obnovi-
telnych zdrojt, které mu masivné dotuje stat, a i klasicka energe-
tika bude jesté dlouhé roky vydélavat pékné penize. Budoucnost
investice v CEZ tak vidim ve dvou variantach. Bud'si podil men-
Sinovych akcionaiti koupi stat a zaplati fér cenu, nebo da naopak
od CEZ ruce pry¢ a pak ptijde o krasnou investici.

Co by to piineslo, kdyby nakonec doslo k zestatnéni CEZ?
Stat ma nyni v CEZ podil 70 procent a potfeboval by se po padu
lexu CEZ dostat na 90, coZ se tfeba ve Francii stalo v ptipadé EDF
tak, Ze doslo k dobrovolnému odkupu. Nastavila se atraktivni
cena a dostali se z 83 procent na 97,5 procenta. Kdo nabidku vy-
uzil, uz nema pravo stat zalovat o doplatek ceny jako u vytésnéni.
Chytré, cisté a i rychlé. Vzdy slysim od politiki a novinati, ze by
to ale v Cesku stalo moc penéz. Nikdo si ale neuvédomuie, Ze by
si tim stat koupil podil, za kterym jsou nemalé zisky, stoji za nim
i podil za majetkem CEZ. Kdy? to pfezenu, menginovi akcionafi
CEZ dnes vlastni skrze akcie CEZ dva ze $esti jadernych blokil
a dal8i majetek. Ja jsem dokonce pfesvédcen, Ze finan¢né by se
tato investice mohla statu vratit béhem t¥i az Ctyf let. K tomu
by stat ziskal strategickou pozici, kde by mohl uplatiiovat sva
kritéria, tj. bezpetnost, sobéstacnost Ceska ve vyrobé elekttiny
apod. Kdy se to statu stalo naposledy? Vlastné nechapu, pro¢
to vlada doposud neudélala. Myslim, Ze ji chybi odvaha a misto
konstruktivniho a vécného piistupu vlada upfednosttiuje nepo-
chopitelné Sikanovani mensinovych akcionatti a poskozovani
Ceského kapitalového trhu jako takového.

Zminoval jste, Ze jste zaskoCeny tim, jak vas nasleduji
drobni investofi pfesto, Ze neznaji vase portfolio. Jak tedy
vasSe portfolio vypada?

Pfed péti lety jsem se rozhodl z kapitalovych trhii stahovat, takze
dnes uZ je vétsina mych investic mimo né. Podnikam tfeba v ho-
telnictvi, kde mi patfi fetézec Amenity. Vzdy jde o mensi hotel
a na tom nezavislé domky nebo chaty, aby bylo mozné potenci-
alné majetek vzit a rozprodat ho jako nemovitosti, ne jako hotel,
u néjz vychazi cena z jeho vykonnosti. Tfeba kdybych chtél pro-
dat investici v Lipné, tak ta se mi za 15 let zhodnotila 0 300 pro-
cent. Dalsi ¢ast portfolia tvoii investice do ptidy, coZ je spojené
s akvizicemi farem. Cilem je nejit po okamzZitém zisku, ale o ptidu
se ptikladné starat, scelovat ji. Aktualné mé farmy hospodafi asi
na 2000 hektarech vlastni ptidy. Nejde o rostlinnou vyrobu, ale

vyhradné masny dobytek. Dnes uZ je to ur¢ité dohromady hodné
Ppres tisic kusti dobytka na pastvinach.

Investovani do farem je popularni hlavné poslednich pét
Sest let. Je to dobry byznys?

Mezi lety 2016 a 2020 $lo o velky byznys. Cena obili a zemédél-
skych produktti $la nahoru a kazdy u toho chtél byt. Nyni si ale
podle mé rostlinna vyroba proZiva krusné obdobi. Cena zemé-
délskych komodit $la hodné dolt. Navic farmy zpravidla funguji
na pronajaté ptidé. Myslim si, Ze je ted ¢eka delsi obdobi, kdy se
investice do nich vyplacet nebudou. Nas se to moc netyka, my se
zaméfujeme na zivo¢isnou vyrobu a jsme na vlastni ptidé.

To neni tipIné obvyklé. Vétsina farem hospodafi pfevazné
na pronajatych pozemcich.

Moje farmy jsou z 90, moZna i vice procent na vlastni padé. Je
za tim 20 let prace. Musite nakupovat kousek po kousku, starat
se, scelovat. Véfime ale, Ze kdyby nékdy mélo dojit k prodeji, tak
takova puda bude cenéna mnohem vice. O ptidu se starame, aby
jeji hodnota a kvalita v dlouhodobém horizontu byla opravdu
vyrazné jina nez u ptidy, ktera funguje na principu pronajmu, kdy
jde jen o to ji vydolovat a néjakym zptisobem pobirat dotace.

Kdyz navStivime vas resort v Lipné, miiZzeme dostat zdarma
také vstupenku na vystavu Lega. Co vS§echno na ni uvidi-
me?

Plivodné jsme na misté provozovali tenisové kurty, ale zjistili
jsme, Ze nam nevydélaji ani na dari z nemovitosti, tak jsme pro-
stor otevfeli pro vystavu Lega a vraci se ndm sem lidé kazdy rok.
Ptvodné jsme &li hlavné cestou hradt, zimk a ¢eské architek-
tury. Naprosta vétSina modelti je skladana, nikoliv lepend, aby
se kosticky neznehodnotily. Pro stavbu je nakupujeme na burze,
kdy jedna vyjde na dvé az tii koruny. KdyZ mate model z milio-
nu kostek, tak je to pomérné draha investice. Musite nakupovat
tfeba po celém svété, protoZe to nefunguje tak, Ze se rozhodnete
postavit model Bradavic, napiSete do Lega a oni vam poslou kon-
tejner kosticek.

Jak jste se k budovani vystavy dostal?

Meé skladani Lega vzdy bavilo, byt dnes uz na to nemam moc ¢as.
Na Lipné jsme délavali z Lega animace pro déti a mélo to aspéch.
Z.toho vzesla tipIné prvni vystava.

Vy mite také soukromou krabicovou sbirku Lega. Da se fict,
co je nejhodnotnéjsi?

Je to komplikované, protoZe mate tfeba néjaky set a Lego se ho
rozhodne vydat znovu, nicméné zase plati, Ze uz bude trochu
jiny. Vyroba kostek se také méni. Obecné jde cena nahoru, ale
hodné zaleZi na tom, zda se dany tematicky set stane hitem.
Treba Star Wars jsou popularni pofad, naopak Pirati z Karibiku
se tolik neuchytili. KdyZ zemfel herec Matthew Perry ze seridlu
Pratelé, tak Lego postavicka Chandlera prudce vzrostla na cené.

V piipadé CEZ jsem piesvédceny, Ze stit nakonec bude muset
vracet nejen mimorddnou darn, ale zaplati i masivni tiroky.
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Prodej a prondjem mobilnich teplovodnich ¢i parnich kotelen md na ceském trhu velky po-

tencidl.

Foto: Free heating

Investujte do tepla.
V nabidce jsou dluhopisy
do mobilnich kotelen

SN

eskd spolecnost Free hea-

ting se specializuje na prodej

a prondjem mobilnich teplo-

vodnich a parnich kotelen,
které vyuZzivaji tovdrny i socidlni za-
fizeni v nouzovych situacich. Zdjem
o rychlé feseni roste, proto Free heating
prichazi s nabidkou dluhopisi s roc-
nim vynosem 14 procent.

Ziskané prostfedky vyuZzije na ndkup

dalsich zafizeni a rozvoj firmy.
Prodej a prondjem mobilnich teplo-
vodnich ¢i parnich kotelen mé na ces-
kém trhu velky potencidl. Kotelny bez
nutnosti velkych investic se tuzemské
firmy a instituce postupné uc¢i vyuZzi-
vat, a priblizuji se tak k zahrani¢nimu
standardu.

,V zahranié¢i funguji mobilni kotelny
naprosto bézné, tfeba v Némecku jsou
standardem v mistech, kde si
nemohou dovolit byt bez dodavek tep-
la a teplé vody, jako jsou primyslové
komplexy nebo zdravotnicka zatizeni.
V Cesku béZné zatim nejsou, ale po-
ptdvka po nich roste, at uz po prona-
jmu nebo po koupi,“ fikd Miroslav Be-

nes, technicky specialista spole¢nosti
Free heating.

Investice uz od 50 tisic

Firma Free heating se specializuje
na prodej a prondjem mobilnich tep-
lovodnich a parnich kotelen a je také
pfimym dovozcem hotdki a ohfivaci
na pouzité, recyklované a topné oleje
skupiny Kingwei Energy. Na c¢eském
trhu ptsobi od roku 2020. Jeji kotelny
pomdhaji naptiklad v Praze, Olomouci,
Nové Pace, Koliné ¢i Velkych Hamrech
a mezi jeji klienty patfi Letisté Praha,
Pivovary Lobkowicz nebo Tepldrna Li-
berec. Firma je také jedinou v Cesku,
kterd vlastni mobilni kotelnu na teplo-
nosny olej.

,Poptdvka po téchto produktech mo-
mentédlné pfevysuje nasi nabidku. Sna-
Zime se tedy mit na skladé dostate¢né
mnozstvi nejen mobilnich kotelen
k prondjmu, ale také k prodeji. V tomto
ohledu jsme pfistoupili ke kroku pro-
deje dluhopisti, kterymi zajistujeme
dalsi kapitél k rozvoji podnikdni. N4&-
kup mobilnich kotelen a jejich servis

je totizZ pomérné ndkladnd zéleZitost,“
tikd Miroslav Benes.

Prodej dluhopisti je cesta, jak ziskat
kapitdl pro dal$i rozvoj firmy. ,Mo-
mentdlné nasim dluhopisovyminves-
torim nabizime garantovany vynos 14
procent ro¢né, coZ si mtiZeme dovolit
hlavné kvili nadstandardnim ziskim.
V letnich mésicich budou k prodeji
také dluhopisy s prospektem, které mo-
mentdlné nechdvame vytvéret,“ uvddi
Miroslav Benes.

Objem emise je 25 milionti korun,
minimdlni investice 50 tisic korun,
za tfi roky tak maZe investor ziskat na-
vic 21 000 korun.

,Nase pozornost je zaméfena také
k ndkupu prtimyslového objektu, kte-
ry by slouzil jako technické zdzemi
a sklad spolec¢nosti. V soucasné dobé
jsme v misté, které si pronajimame, ale
skladovaci prostory nejsou vyhovujici.
Radi bychom méli prostor nejen na dal-
$i mobilni kotelny a komponenty, které
jsou k jejich servisu potteba, ale také
na nddrze a TTO ¢i LTO,“ vysvétluje
Miroslav Benes.

Pro doc¢asné i dlouhodobé vytapéni

Pro¢ jsou mobilni kotelny tak vyhod-
né? Jakmile se dostédvaji k zdkaznikovi,
jdou do provozu a okamzité vytapi ob-
jekty. Jsou urcené pro docasné i dlou-
hodobé vytdpéni a prindsi idedlni feSe-
ni tam, kde neni v dany moment zdroj
tepelné energie.

,V téchto pripadech se pfistavi mobil-
ni kotelna v lodnim kontejneru, ptipoji
se gumovymi hadicemi ke stdvajicimu
systému nebo u parni Kotelny trubkami.
Mobilni kotelnu muzeme dodat a nai-
stalovat béhem jednoho dne i na misté,
kde by vystavba nové kotelny trvala mé-
sice,” vysvétluje Miroslav Benes.

,Pii doddni kotelny se pfizptisobime
provozu a vSe domlouvdme na miru se
zdkaznikem. Pokud je to mozZné, pfi-
pojujeme se na stdvajici fdd Klienta,
pokud to moZné neni, volime kotelny
na TTO ¢i LTO,“ ¥ik4 spolumajitel spo-
le¢nosti.

Mobilni kotelny jsou na riiznd paliva,
od lehkych a tézkych topnych olejli az
po plyn. Jsou vhodné vSude tam, kde
je potieba akutné te$it zdroj tepelné
energie. Zvlasté pak v provozech, kde
jakykoliv vypadek znamend znacné
komplikace a finan¢ni ztraty.
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Divoka jizda bitcoinu

KRYPTO

Vyvoj ceny za poslednich 10 let a vybér dileZitych udalosti (USD/bitcoin)

2017

Bitcoin se poprvé stava globalnim
tématem. Velky technologicky
vyvoj v oblasti plateb nebo
moznosti zabezpeceni Zene cenu
nahoru. Rist ze zhruba 1000 USD
na 20 000 béhem roku 2017 je
natolik efektni, Ze pfitahuje nové
investory, ktefi nefesi technologii,
ale jde jim Cisté o profit.

2021

Globalni pfitazlivost bitcoinu z roku
2017 se opakuje, jen si vse jesté
vyndasobte tfemi. K tomu si pfidejte
poprvé zvySeny zdjem i ze strany
instituci, nové bitcoinové influencery,
jako je Elon Musk nebo salvadorsky
prezident nakupujici kryptoménu

do statnich rezerv — a cena se $plha
skorok 70 000 USD.

2018-2019

Hlavné rok 2018 byl provazeny
velkou nejistotou na akciovych
trzich, prodélavaly i zavedené tituly.
Tim spi$ byl pohromou pro bitcoin,
ktery s vidinou rychlého zbohatnuti
pfilakal fadu nezkuSenych investord,
ktefi v panice zacali se ztratou
prodavat. A cena se koncem roku
2018 propadla azke 3000 USD.

2023

ZvySovani trokovych sazeb,

slabsi ekonomicky rtist, nasledky
covidu, zhorSena bezpe¢nostni

situace ve svété — propadaji se jak
technologické akcie i spole¢nosti typu
Apple nebo Microsoft, tak bitcoin.
Reputaci kryptomeén jesté zhorsuji obfi
podvody v oboru — krach projektti jako
FTX, Celsius nebo Terra Luna.

2020

Po roce pozvolného ristu az nad

12 000 USD ptislo brutalni prvni
Ctvrtleti 2020, kdy pandemie covidu
na chvili zachvatila i akciové trhy

a bitcoin. Ale kdyZz nudici se investofi
na home officech vidéli, Ze zatimco
centralni banky tisknou nové penize,
bitcoinu se hrozba této inflace
netyka, zacali hromadné nakupovat.

2024

Bitcoin sice pesimistickou naladu

na kryptomeénovych trzich odnasi
padem a7k 15 000 dolarti, sim o sobé
vSak Zadny problém nema. Proto mu
fada investorti z(istava vérna. A kdyz
rok 2024 vedle ofekavani halvingu
zahaji piekvapiva zprava z USA

o schvaleni bitcoinovych fond® ETF, je
tunovy cenovy rekord.

GO PRIJDE, AZ PADNE 100 000$ ZA
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Ma smysl ten bitcoin kupovat? Vzdycky
kdyZ za¢nu podobnou otazku ve zvyse-
né mife dostavat, vzpomenu si na rok
2021, do néhoz nejznaméjsi kryptomé-
na svéta vstupovala na tehdy rekord-
ni hodnoté 30 tisic dolari. Od ledna
do dubna vystoupala skoro k 64 tisi-
ctim dolart, v Cervenci klesla na 35, ale
v listopadu byla uZ zase na novém re-
kordu, témét 68 tisici dolarech. A dis-
kusi na téma cena bitcoinu bylo tolik,
Ze koncem roku nejcastéjsi otazkou uz
nebylo, zda ho kupovat, ale zda ho jesté
kupovat.

ProtoZe uz se zdal byt natolik profla-
kly a zaroven zacal ke konci roku zase
padat, Ze by mohlo stat za to koupit si
jinou kryptoménu. Vétsi pozornost si
postupné ziskavalo druhé nejvétsi ethe-
reum. Zavér roku pak patfil aktuilné
paté nejvétsi solané, jejiz rast ze dvou
dolarti ke skoro 260 ziskal v ¢eském
prostfedi na jesté vétsi piitazlivosti diky
pozici domdciho investora, spole¢nosti
Rockaway Capital.

A kdyZ si béhem zminéného roku
vedle této dvojice stale jesté serioznich,
byt cenové brutdlné volatilnich projektii
svoji medialni slavu uZil tfeba i Rumun
Daniel Cioaba, oznacujici se za ,krale
Romu“, se svym gypsycoinem, ktery
oznamoval cil dosdhnout parity s ame-
rickym dolarem, bylo zfejmé, Ze velké
ochlazeni trhu je blizko.

To se také hned v pfistim roce stalo.
Solana se postupné propadla a7 k deseti
dolartim, bitcoin k 15 tisictim. Letos uz
ale bitcoin opét piekonal cenovy rekord,
vystoupal skoro k 74 tisicim dolard,
¢emuZ kromé oZiveni nalady na akci-
ovych trzich pfispélo hlavné prilomové
rozhodnuti americké Komise pro cenné
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papiry, ktera schvalila jeho obchodovani
v ramci burzovnich fondt znamych pod
zkratkou ETE.

V kryptoménové komunité se i diky
tomu letos vice nez kdy jindy mluvi
o piekonani psychologické hranice 100
tisic dolarti. Takto rtst za¢atkem roku
odhadli v magazinu Forbes tfeba CEO
Ceské burzy Coinmate Roman Valihrach
nebo Stépe‘m Uherik, finan¢ni feditel
skupiny Satoshilabs, ktera stoji za dru-
hou nejprodavanéjsi kryptoménovou
penéZenkou svéta Trezor.

Pokud by k tomu doglo, je dobré se
pfipravit na to, Ze vedle bitcoinu si pro-
stor opét ziskaji i dalsi digitalni mény
naprosta vétsina investorti na nich pro-
déla — dalo by se fict aZ zaporné kvality.

Naprosta vétsina z nékolika desitek
tisic kryptomén Zadnou kvalitu nema.

Presto nékteré dokazou slusné vydélat —
a toiv ptipadé, Ze jeji autofi vyslovené
lidi upozortiuji, Ze si jen délaji legraci. To
je priklad aktualné devaté nejvétsi kryp-
tomény svéta dogecoinu.

Mince, za kterou stoji dvojice vyvojart
Billy Markus a Jackson Palmer, dosahla
v Cervenci 2021 podle specializovaného
webu Coinmarketcap trzni kapitalizace
skoro 80 miliard americkych dolart, coz

\&
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je vice, neZ dosahuje napfiklad automo-
bilka Volkswagen.

V soucasnosti jsou na tom digitalni
psi htif, trzni kapitalizace ¢inila na kon-
ci dubna kolem 21 miliard dolart, tak-
7e Volkswagen s jeho obifimi fabrika-
mi v mnoha zemich, vetné Ceska, je
na tom se svymi zhruba 66 miliardami
eur lépe. Od zacatku leto$niho roku nic-
méné dogecoin hodnotu zdvojnasobil
a mnohé jeho méné znamé kopie pak
dosahly jesté vyssiho ristu. Uz davno
ptitom Markus s Palmerem fikaji, Ze jim
neslo o nic jiného nez si vysttelit z bit-
coinové komunity, ktera se podle nich
brala pfilis vazné.

A tak si vzpomnéli na obrazek japon-
ského psa rasy shiba-inu, jménem Ka-
bosu, ktery v roce 2010 zaplavil internet
v mnoha svych podobach. Od roztomi-
lych pres legra¢ni k rizné skodolibym,
kazdopadné hromadné sdilenym, tak-
zvanym memuim. Takovy mem casto
na prvni pohled netaji, Ze byl vytvofeny
,na koleni“. Jde jen o to, jak se uchyti
na socialnich sitich.

Palmer s Markusem byli koncem roku
2013 prvni, ktefi se diky svym vyvojat-
skym znalostem a smyslu pro nadsazku
rozhodli vyzkouset, jak by takovy mem
zafungoval v kryptoménové komuni-
té. Dnes uz navic ani neni tfeba umét
programovat. Staci postupovat podle
navodd na YouTube. UZivatel nazvany
PC Krypto loni ve videu s vice nez 40 ti-
sici zhlédnuti ukazal, Ze to 1ze zvladnout
i za 27 vtefin. Laikovi to sice asi bude
trvat déle a nejspis ani nebude védét, co
za parametry svoji legracce nastavuje —
nicméné kdyby tomu vénoval nékolik
vecerd, zaklady pochopi.

Od konce roku 2022 navic tvtirci mo-
hou vyuZit nastroje umélé inteligence
ChatGPT, ktera mu vytvoii kompletni
marketingovou kampar, a ve spolupra-
ci s grafickymi generatory Midjourney
nebo Dall-E3 zajisti i vizudlni stranku.
V zasadé tak k tspéchu muzZe stacit
spravné naformulované zadani chatbo-
tovi a Stésti, Ze zrovna jeho pokus v in-
ternetovych komunitach zafungoval.

Zkusil to i autor tohoto textu, ktery si
po ttech letech v domacnosti s koc¢kou
a sledovanim jejich tokenizovanych po-
dob mysli, Ze neni normadlni, aby skoro
vSechny byly postavené na roztomilos-
ti, zejména kotatek, ale opomijely dalsi

barvitosti tohoto zvifete. A tak jednu jeji
tokenizovanou podobu z legrace hodil
na burzu.

Kamaradovi vyvojati trvalo jeji vy-
tvofeni par minut, nechtél za to ani
pivo. Rikal, ze kdyZ si ¢lovek nevymysli,
co vSechno by dand ména méla umét,
a spokoji se s tim, Ze funguje na jediné
siti, je to hracka. Kdyz tedy autor gipsy-
coinu tvrdil, Ze ho jen vyvoj pfisel na 50
tisic dolarti, je otazkou, jak k této castce
dosel. Token totiz nic neumél, fungoval
na jediné siti, a byt tehdy jesté nemél
k dispozici Midjourney, graficka podo-
ba byla natolik primitivni, Ze to klidné
mobhl zvladnout v malovani za vecer.

Ceské XIXOIO jako memento
Pokud si nékdo dnes klepe na Celo, jak je
mozné, Ze si nékdo podobny token vii-
bec na burze, ktera se jmenuje Pancake-
Swap (ano, v jejim logu jsou palacinky),
koupil, tak je dobré zminit, Ze na vrcholu
kryptohorecky v roce 2021 byly schopny
neuvéfitelné penize protocit i tokeny,
které se na Zadné z celosvétové pouzi-
vanych burz — ani té palac¢inkové — ne-
obchodovaly. Ptikladem byl projekt XI-
XOIO, jehoZ zakladatel Richard Watzke
za pomoci znamych tvafi sesbiral pies
ptil miliardy korun na své vize o tZas-
ném ekosystému, pod nimZ maji vznikat
mraky tokenizovanych projekti. Systé-
mu vévodil token XIX, jehoZ cenu jste
dohledali pouze na platformé nazvané
XIXOUT.

Zastupci XIXOIO to vysvétlovali tim,
7e kvili neexistujici legislativé, ktera
by oSetfovala tokenizaci firem, museli
vytvofit vlastni infrastrukturu, coZ né-
jaky Cas trva. Web XIXOIO to sice stale
nevzdava, s projektem to ale vypada
prachbidné. V prosinci 2022 ve firmé
zasahovala policie, v pfipadé jsou dva
obvinéni, vcetné Watzkeho, jedna fir-
ma, nejméné 2931 poskozenych a skoda
vycislena pfinejmensim na 353 miliont
korun.

XIXOIO z pohledu zkuSenéjsiho
kryptoménového investora od zacatku
puisobilo tak bizarné, az si ¢lovék fikal, ze
bud’ mél Watzke v hlavné néco tak geni-
alniho, Ze bylo nad jeho sily vyhnout se
obvinéni, nebo tomu viibec nerozumél
a celé to byla komedie. Protoze kdyby se
chtél pokusit zbohatnout na $pinavych
praktikach kolem digitalnich mén, mél



by mnohem snaz$i moZnosti. Bézny
v zemi, kterd nerada vydava obviné-
né, vytvoii anonymné — pfipadné pod
fiktivni identitou — token v nékterém
z jiz existujicich ekosystému. Napfiklad
v siti druhé nejpouZivanéjsi kryptomé-
ny svéta — ethereum.

Token se diky tomu, Ze spada pod jiZ
fungujici ekosystém, automaticky obje-
vina jeho pfislusnych burzach. V pfipa-
dé etherea jsou jich desitky, asi nejzna-
se token za¢ne obchodovat, podvodnik
v urcitou chvili vybere zisk, smaze Gcty
na socialnich sitich, propere penize pies
desitky penéZenek, a pokud neudéla
vyslovenou chybu — jako by bylo tfe-
ba sménit je za eura v nékteré ze zemi
Evropské unie a zacit je tam rozmafile
utracet —, té7ko se domuiZete spravedl-
nosti.

Podvodnik ptitom nemusi byt ani ni-
jak vynalézavy v tom, jaky piibéh kolem
svého tokenu vytvoii. BéZné je okopi-
rovat nazev, tfeba i celou dokumentaci
uspésného projektu fungujicitho napfi-
klad pod zminénou siti ethereum, a vy-
dat ho pod jinou siti, kterych jsou dnes
uz stovky, od vétsich, kde se toc¢i mili-
ardy dolarti jako BSC, solana nebo ava-
lanche aZ po zcela obskurni, které nékdo
vytvofil za jedno odpoledne.

Vynalézavost se nicméné podvodni-
kovi mize hodit pfi nastavovani moz-
nosti, jak potencialni investory okrast.
Pokud si nedate pozor a na nékterém
z web, jako jsou Dextools ¢i Dexscree-
ner, které sleduji pohyb a parametry
tokend obchodovanych na burzach

KRYPTO

(tedy stale jsou o krok dal, neZ bylo XIX),
muZe se vam stit mnoho nepiijemnosti.
Napiiklad, Ze tokenu, ktery jste zakoupi-
li s nulovym poplatkem, najednou autor
nastavil stoprocentni poplatek za pro-
dej.

U nasi tokenizované kocky Zofky
jsme samoziejmé vSechny podobné
moznosti zamitli. Zatim ji vSak prezen-
tace, Ze je poctiva, pfili§ nepomohla.
S trzni kapitalizaci kolem 3,6 tisice do-
pohybuji kolem 500 milioni dolard,
daleko. A konkurentd ma ¢im dal vic.
7e s kockami néco na internetu neni
v potadku, si totiz zdaleka nemyslime
jen my.

Béhem mésice, kdy jsme se o ne-
vyuzitém potencidlu tokenizovanych
kotek s prateli zacali bavit, jejich celko-
va trzn{ kapitalizace podle webu Coin-
Gecko vzrostla z necelé miliardy dolart
na zhruba 1,7 miliardy dolarti. Potad se
nam to viak jevi malo. Jediny zabak Pepe
ostatné dosahuje t¥i miliard a psi tokeny
dokonce 44. Pro dokresleni, internetové
legracky se psy tak maji zhruba ¢tyfikrat
vy&iocenénine? CEZ.

KdyZ ¢lovéku navic béhem jednoho
due od zprovoznéni webu a vydani whi-
tepaperu k jeho tokenizované kocce pfi-
jde nabidka z dvou desitek twitterovych
altd, Ze jeji piibéh je Gzasny a moc rady
ji budou propagovat, fika si, Ze v tomhle
svété je mozné vSechno. Zrovna v den,
kdy sklizela pochvalu agentd, si ji totiz
nikdo nekoupil. Vzhledem k tomu, Ze
ti nejlevnéjsi promotéfi ji ale predvidaji
velkou budoucnost uz za 40 dolarti, coz
je zhruba tolik jako 7,5kilovy pytel Zof¢i-
nych oblibenych kufecich granuli, asi se
vyplati minimalné to zkusit.

Vybér je to vSak slozity a za castky
v fadu desitek dolari nemtiZete Cekat
velkou parddu — zpravidla obnasi re-
tweetovani jednoho vaseho piispévku
na Gc¢tu s niZ8$imi desitkami tisic follo-
werll. Ti s vice neZ sto tisici followery,
ktefi vam tvrdi, Ze na rozdil od konku-
rence maji redlné followery se zajmem
o kryptomény, nikoli mrtvé duse, si
klidné feknou o sto dolart za jeden sdi-
leny ptispévek a dalsich 30 za to, Ze ho
po 24 hodinach nesmazou.

Jakkoli mam ale naSi kocku rad
a na rozdil od Watzkeho XIX s jejim to-
kenem Ize obchodovat na decentralizo-

vanych burzach, oznaceni kryptoména
nebo digitdlni ména beru s velkou nad-
sazkou. A urcité bych si jinak nez v leg-
raci netroufal tvrdit, Ze by ji nékde mohli
piijmout za oficialni ménu, anebo moh-
la v hodnoté pfekonat nejvétsi bitcoin.

[ proto v bitcoinové komunité zna¢né
utrpéla povést dlouho oblibeného Elo-
na Muska, kdyz pted lety zacal na svém
twitterovém (dnes X) ti¢tu psat o tom, Ze
by Tesla mohla pfijmout dogecoin. Nej-
odpustit, Ze vyuziva svého vlivu k tomu,
aby propagoval néco, ¢eho by se nedotkli
ani pohrabacem.

Kdyz byl dogecoin ve zminéném roce
2021 na svém vrcholu a televizni stani-
ce NBC oznamila, Ze 8. kvétna v jeji Late
Night Show vystoupi Musk se zpévac-
kou Miley Cyrusovou, asi pét kamarada
mi napsalo — ,,Tak co ten dogecoin, kou-
pit to dneska?“. Tou dobou totiz Musk
automobilka Tesla bylo to, kdy cena do-
gecoinu vystoupa na dolar.

Prispévky s obrazkem rakety, psa a do-
laru publikoval i nékolikrat tydné a s kaz-
dym takovym cena poskocila. Pfed zmi-
nénym pofadem byla skorona 0,8 dolaru.
A tak piedstava, ze pfed kamerami a no-
vym potencidlnim publikem zopakuje
svoje psi kusy z Twitteru, nebyla viibec
od véci. Nakonec byl ale Musk v pofadu
prekvapivé umirnény, o dogecoinu nefekl
skoro nic a pfispévky na podobné téma
od té doby podstatné omezil. Takze kdo
tehdy nakoupil, sice stile mtiZze doufat,
ale s aktualni cenou zhruba 0,15 dolaru
je to pfedstava mnohem méné pravdé-
podobnd, neZ Ze bitcoin letos dosdhne
zminénych 100 tisic dolart.

Na rozdil od néj se navic emitace jeho
digitalnich minci nezpomaluje, dlouho
se naopak zrychlovala. Jak je to pfesné
s jeji rychlosti ted, nevim, je mozZné, Ze
autofi v kontraktu z legrace néco zmé-
ni. Pokud tedy investici do kryptomén
zvaZzujete, budte pii vybirani obzvlast
obezietni, stit se v tomto svété muize
opravdu vSe. A pokud netouZite po tom,
zda Cast investice nepojmout jako vétsi
¢i mensi kasino, radsi si i v piipadé pat-
nact let fungujiciho bitcoinu odpovézte
na dotaz, zda jste pfipraveni na to, Ze
cena navzdory optimismu komunity
a ETF fondd muiZze kdykoli dramaticky
klesnout.
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“Ceska vyroba jako kli¢ k uspéchu
v podnikani, se zakazkami se nam
rozthnul pytel”

ZaloZeno v Cesku v roce 2019, nase firma vyrabi Feminky pro chytré hodinky
s ro¢ni produkci 14,5 milionu kusii. Jedini v Evropé prekonavame ¢inskou
konkurenci v kvalité a rychlosti dodani, zatimco technologicky a kapacitné
neustale rosteme. Nas$ e-shop mi-band.cz k dneSnimu dni odbavil vice nez
sto tisic maloobchodnich a velkoobchodnich objednavek.

Pripojte se k nam a podporte vyrobu v Evropé. Za ucelem dalsi expanze jsme
vydali podnikové dluhopisy se skvélym urokem 14% ro¢né a mési¢ni vyplatou
vynost/urokii na vas ucet.

Nase spole¢nost, zalozena s vizi zlepSit primyslové standardy, reaguje na nizkou kvalitu a dlouhé dodaci
lhiity, typické pro ¢inské vyrobce. Z plvodni malé vyroby na zastaralych strojich jsme se vypracovali
na vyrobni giganta s kapacitou 14,5 milionu kusii ro¢né a meziro¢nim rastem projektu o 120 %. V soucasnosti
disponujeme dvéma supermodernimi stroji z Japonska a planujeme expanzi na dal§i Evropské trhy..

Diky silnym obchodnim partnerstvim a exkluzivni licenci od Warner Bros se drzime na Spici technologie
a napliiujeme rostouci poptavku evropskych firem, které upiednostnuji obchodovani s evropskymi
spole¢nostmi. Pfipojte se k vice nez 180 investorim, kterym chodi vynosy na ucet pravideln¢ kazdy mésic.

Zahajeni emise: 1.5.2024
Ukonceni upisu: 31.12.2024
Datum splatnosti: 1.5.2029
Vynos: 14 % p.a.

Vyplaceni vynosu: Mési¢né
Hodnota dluhopisu: 50 000 K¢
Ondfej Suchy - Majitel Objem emise: 24 000 000 K&

a jednatel spolecnosti Cil emise: Expanze spole¢nosti E
Tel.: +420 720 057 085 nadali trhy

Email: dluhopisy@mi-band.cz

Pro kompletni informace o emisi navstivte nase webové stranky nize:

www.dluhopisy.mi-band.cz

Propagaéni sdéleni podnikovych dluhopisti spol. MujReminek.cz s.r.o. s roénim trokem 14 % p.a. a celkovym objemem 24 000 000 K¢. Datum emise 1.4.2024 — Den konecné splatnosti 1.5.2029
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HYPOTEKY

Refinancovani
nové. Jak na néj

Piedcasné splaceni hypoték uz
nebude ,bezplatné“, nové vyjde
i na desitky tisic. Pfesto se mitize
v nékterych pripadech vyplatit.

Text: Adam Masek

leto$nim roce ¢eka povinnost

& / refixace — tedy obnoveni uro-
kové sazby u hypotéky — od-
hadem bezmala 80 tisic lidi. Ti budou
fesit, jak si v bankach vyjednat co nej-
nizs$i mésicni splatky. Od zafi pfitom
zatnou platit nova pravidla pro pfed-
Casné splaceni hypote¢niho tvéru. Pro
klienty to bude mimo jiné znamenat,
7e za piechod k jiné bance zaplati na-
misto aktualnich nékolika stovek ko-
run i desitky tisic korun. V nékterych
pfipadech se tak zdkaznikim nevyplati
instituci zménit ani v pfipadé, Ze jim
Ke zméné doslo na konci lotiského
roku, kdy parlament schvalil novelu za-
kona o spotfebitelském tvéru. Ta zavadi
nova pravidla, za kterych lze v dobé tr-
vajici fixace pfedcasné splatit hypotec-
ni avér (a tedy i refinancovat neboli si
jej prevést za vyhodnéjsich podminek
ke konkurenci). Dosud platilo, Ze klient
mohl bance pfedcasné splatit hypotéku
kdykoliv a uhradit pfitom pouze popla-
tek za administrativni naklady — napfi-
klad za praci bankéfe na pobocce anebo
poStovné — ve vysi priblizné tisic korun.
Tato situace vSak bankam dlouhodo-
bé vadila. Podle nich jim totiZz pfi pied-
Casném splaceni vznikaji vys$si nez jen
administrativni naklady. Pfichazi mimo
jiné o nemalé troky, které by jinak klient
v ramci fadného splaceni platil dalsich
nékolik let. A banka soucasné musi
splacet i penize, které si na financovani
uvéru z¢asti phjcila na mezibankovnim

trhu za trok odpovidajici délce ptivod-
né sjednané fixace. Banky odhadovaly,
Ze sektoru kviili tomu v dobach nizkych
urokovych sazeb a rekordniho poskyto-
vani hypoték vznikaly $kody v desitkach
miliond korun (zejména v letech 2020
a 2021, kdy se i masivné refinancovalo).

I jejich tlak nakonec vedl k pfepsani
zakona. ,Banky od zafi zatnou pii vy-
poctu nakladu pocitat s takzvanou refe-
ren¢ni sazbou Ceské narodni banky. Ta
sbird data od dubna a zfejmé v pribéhu
léta zaCne zvefejiiovat za kazdé Ctvrtleti
referen¢ni irokovou sazbu odvijejici se
od primérné sazby poskytnutych hy-
poték za dané obdobi (pravdépodobné
za uplynulé ¢tvrtleti),” fika Radek Slavik,
hypote¢ni makléf zprosttedkovatelské
spolecnosti Hypodtim.

Novid pravidla
zacnou platit

od zdfi. Pro klienty
to bude znamenat,
Ze za piechod

k jiné bance
zaplati i desithky
tisic korun.

To v praxi znamend, Ze banky pfi
predcasném splaceni vypocitaji vysi
uslych trokd do konce fixace se saz-
bou, kterou si klient ptivodné sjednal.
A srovnaji ji s uslymi troky do konce
ptvodni fixace, tentokrat ale se zapo-
¢tenim referencni sazby CNB. Banka
vypocita jesté jednu hodnotu. Jde o vysi
poplatku, ktery je stanoven jako 0,25
procenta ze zbyvajicijistiny za kazdy rok
do konce ptivodné sjednané fixace (ma-
ximdlné vsak jedno procento). Bankéti
pak obé vypoctené hodnoty srovnaji
a klient uhradi tu ¢astku, kterd ma niz-
$i nomindlni hodnotu. V drtivé vétsiné
pfipadi ptijde o poplatek stanoveny
jako procentudlni ¢ast zbyvajici jistiny.

Kdy se banku vyplati zménit
Proménnych, které rozhodnou o tom,
kdy se z pohledu néakladd vyplati re-
financovat, je vicero. ,ZaleZi na dobé
do konce fixace, stavajici sazbé, nabidce
konkurence, referen¢ni sazbé CNB a re-
tenc¢ni nabidce stavajici banky," fika Da-
vid Eim, mistopfedseda piedstavenstva
hypotecniho zprostfedkovatele Gepard
Finance.

S tim souhlasi i Slavik, ktery redakci
poskytl praktické vypocty. V prvnim
pripadé jde o pfiklad, kdy klientovi kon-
(i fixace pred zafim, a nova pravidla se
ho tak jesté nedotknou.

Parametry hypotéky jsou nastave-
ny na pét miliont korun se splatnosti
30 let a aktualni urokovou sazbou 5,69
procenta, kterou si klient sjednal na za-
¢atku roku. V prvni poloviné roku sly ale
uroky dolt, a tak napfiklad v 1été pozada
klient svou banku o snizeni sazby. Ta
mu nabidne fixaci na pét let s trokem
4,99 procenta, konkuren¢ni banka nabi-
714,79 procenta.

PakliZe by se klient rozhodl pro kon-
kuren¢ni nabidku, musel by zaplatit
zminovanych zhruba tisic korun za ad-
ministrativni naklady a také ctyfi tisice
za vymaz puvodni zastavy a zapis nové
na katastru nemovitosti. I se zapocte-
nim téchto nakladi by klient diky nizsi
sazbé ve zbytku stavajici fixace zaplatil
na trocich zhruba o 41 tisic korun méné
(ro¢né jde o tsporu ve vysi pfiblizné 8,2
tisice).

Kdyby se klient rozhodl avér refinan-
covat az po zacatku zafi, kdy zacinaji
platit nové podminky, situace se méni.
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U stejného piikladu by totiz uhradil vic,
nez ¢ini celkova tispora na mési¢nich
splatkach. Poplatek bance za predcasné
splaceni v souctu s poplatkem katas-
tralnimu Gfadu by ¢inil vice nez 53 tisic
jen 41 tisic. Refinancovani by se tak asi
0 12 tisic korun nevyplatilo.

Ovsem v pfipadé, Ze by konkuren¢-
ni banka za dodrzeni vSech ostatnich
parametrti snizila sazbu o dalSich 0,1
procentniho bodu (nabidka by tedy
¢inila 4,69 procenta), refinancovani
uz by — méfeno Cisté z hlediska nakla-
dt — davalo smysl. Za pét let fixace by
totiz na splatkach Klient uSetfil 58,5
tisice korun a i pfi zapocteni poplat-
kii za piedcasné splaceni by byl klient
v plusu“ zhruba 5,5 tisice korun (necela
stokoruna mésicné).

,Otazkou je, zda se klientovi vyplati
podstupovat cely proces refinancovani
a thradu poplatku kwviili takové tispote,”
zamysli se Slavik. Nevyhodou totiZ je,
7e poplatek je uhrazen jednorazoveé, za-
timco celkova uspora je vypocitana ku-
mulativné na konci pétiletého fixa¢niho
cyklu. .V tomto modelovém piikladu by
tak refinancovani davalo smysl spise az
pii vétsim rozdilu mezi trokovymi saz-
bami, minimalné 0,3 procentniho bodu,
ale spise vice. Cim Vvét3i je rozdil, tim
vyssi je tispora.”

I tak by se ale podle Slavika méli kli-
enti obracet primarné na své stavajici
banky. ,Pokud budou jejich reten¢ni
oddéleni schopna nabizet konkurence-
schopné sazby, postrada refinancovani
smysl,“ mini Slavik.

Jak si vyjednat nejlepsi podminky
Cena hypoték, tedy vyse trokové sazby,
oviem neni jedinym podstatnym para-
metrem. DileZité je i to, zdali banka fi-
nancuje kromé nakupu nemovitosti i jeji
vystavbu, zdali uvoliluje ¢erpané penize
najednou, ¢i postupné anebo zda nabizi
napfiklad odhad nemovitosti zdarma.
I tak vySe mésicni splatky ztstava tou
~nejhmatatelnéjsi“ proménnou. A vyjed-
bo refinancovanych hypoték — je pro dr-
tivou vétsinu Zadateld primarnim cilem.
Nejucinnéjsim zptisobem, jak se o to
pokusit, je predloZit stavajici bance na-
bidku od konkurence. Paklize c¢lovék
nehodld travit hodiny svého volného
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¢asu u pocitae porovnavanim jednot-
livych nabidek a délek fixaci, je vhodné
kontaktovat specializovaného poradce.
Primarnim benefitem je, Ze jeho sluzby
nic nestoji. Hypote¢ni makléfi jsou pla-
ceni provizemi, které jim vyplaci banka,
do niz ,pfinesou“ obchod. Jeji vyse je
navic jednotnd a pohybuje se okolo 1,6
procenta ze sjednaného tvéru.

Pti vybéru poradce plati, Ze ¢im déle je
na trhu, tim l1épe. Nékteti makléti v bran-
7i pasobi i vice nez dvacet let a takovi
se dokazou pfi vyjednavani dostat aZ
k manaZerim hypote¢nich center. Nej-
snadnéji pak banky slevuji u bonitnich
klientti. Takovymi se mysli ti, ktefi maji
vysoké piijmy, maji v dané bance uloZe-
ny vyssi financni prostiedky ¢i investuji
do jejich podilovych fondd. Vyhodou je
i to, pokud maji klienti v bance sjednany
dalsi produkty (dalsi avéry anebo pojis-
téni), fadné je hradi a nemaji exekuce ani
Zadné jiné nesplacené dluhy.

Ani tato cesta ovsem neni bez kom-
plikaci. V poslednich meésicich totiz
Cast bank spolupraci s témito poradci
bud tplné zrusila — Moneta Money
Bank —, nebo vyrazné zpfisnila podmin-
ky vyplaceni provizi — Komerc¢ni banka
a CSOB. V piipadé KB provizi nedostane
poradce, ktery do banky ptivede klien-
ta od konkurence jesté v dobé, kdy mu
béZela fadna fixace. CSOB podminky
nastavila je$té ptisnéji: pokud Kklient
odejde do tfi let od ptivodné sjednané
fixace, bude muset poradce, ktery jej
do banky pfivedl, vratit provizi v plné
vy&i. Ta se navic v CSOB piiblizné
od tnora sniZila na polovinu a ¢ini 0,8
procenta z vyse averu.

Bankéfi se tim podle svych slov snazi
zabranit vét$i mife refinancovani, na kte-
rém vydélavaji pouze ti makléfi, ktefi se
zaméfuji na pfetahovani klientt. ,Kli-
entlim nemuZeme ani nechceme branit
v tom, aby zmény provadéli. Za dulezité
ale povaZujeme, aby se obraceli na svou
banku a fesili poZzadavky tam, kde jsou
zvykli. Soucasné nechceme pii poklesu
sazeb aktivné ttocit na portfolia jinych
bank a tim roztacet spirdlu refinanco-
vani mimo fadny termin fixace,“ oko-
mentoval problematiku pro HN jiz diive
Michael Pupala, feditel Modré pyramidy,
pattici do skupiny KB. Banka je po CSOB
a Ceske spofitelné tfetim nejvétsim po-
skytovatelem hypoték v zemi.

S makléfi pak dale nespolupracuji Air
Bank a Fio banka. Tim se motivace po-
radce pfinést klientovi nejlepsi nabidky
ze vSech bank na trhu vyrazné snizuje:
tézko bude dohadovat obchod bance,
ktera mu za zprostfedkovani neda ani
korunu. Klientovi tak v urcitych ptipa-
dech nezbude nic jiného nez se spoleh-
nout sam na sebe nebo za sluzby zapla-
tit zprostfedkovateli naptimo.

Od krypta a sdzeni radéji ruce pry¢
Kromé vyse piijmu ¢i zdstatku na actu
jsou vSak pro banky u Zadateld o hy-
potéky dtlezité i dalsi faktory. Jednim
z ukazateld bonity je naptiklad i to, zdali
klient sazi. ,,To je pro banky casto k. o.
kritérium, kvtli kterému Gvér nepo-
skytnou. Jde o situace, kdy je doty¢ny
neobezietny a sazi z konta, na které mu
chodi i vyplata. Pravé tento ucet totiz
banka posuzuje,” fika Slavik.

Ze by siméli klienti davat pozor na to,
za jakou sluzbu ze svého primarniho
konta plati, potvrzuje David Eim z Ge-
pard Finance. Problémem je podle néj
i investovani do kryptomén, ke kterému
ma fada bank stile vyhrady. V tomto
sméru je ,vyhodou“, 7e nékteré z nich
piimé platby napiiklad na kryptoméno-
vé sménarny viibec nepovoluji.

Financ¢ni instituce sleduji také to,
jakym zptsobem Zadatel pouZiva sviij
mobilni telefon. Cast z nich vyuZiva
skoringovy systém TelcoScore, ktery
uZ nékolik let poskytuji ¢esti mobilni
operatofi. Funguje jako aplikace, do niZ
banky zadaji poZadavek na ohodnoceni
zajemce o hypotéku (ten samotny musi
s vyuzitim dat operatorti souhlasit).

Jako vystup pak banka dostane sko-
te od jedneé do tisice. Cim je niZsi, tim
VEtsi je riziko, Ze se dany ¢lovék béhem
nasledujicich tfi mésict stane neplati-
Cem. Algoritmus systému vyhodnocuje
jako signal nespolehlivosti tfeba i to, Ze
mnoho dat. Lidé by také méli byt opatr-
ni v tom, co o sobé sdéluji na socidlnich
sitich. Jak HN potvrdili néktefi porad-
ci, banky si na platformach klienty ¢as
od ¢asu provéfi. Cervenym praporkem
pro né je, pokud Zadatel, o némz existu-
je néjaky zaznam v registrech dluznik,
Zije viditelné nad pomeéry, jezdi na dra-
hé dovolené anebo si kupuje nejnovéjsi
chytré telefony.



Kdy konc¢i fixace

Sloupce ukazuji pfedpokladany objem budouciho refinancovani
v jednotlivych mésicich. Barvy znazormuji rok poskytnuti avéru.

40

Nejvétsi vina refinancovani odstartuje
35 o D oI
zhruba za rok, ptijde navic pfevazné
0 ,levné“ avéry zlet 2020 a 2021.
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Cesko piezilo energetickou Kri: _
roky vysoké inflace. Vyhranoale
jesté zdaleka neni. Podle ekonoma
a poradce prezidenta Davida Marka se
naplno ukazalo, Ze soucasna stabilita
je stagnaci. A bez mohutnych investic
a vize z ni Cesko jen tak nevybiedne.

Text: David Busta, foto: HN — Lukds Biba






Mame vyZdimany trh prace, dlouhodobé tempo ristu eko-
nomiky zpomaluje a bez vyraznéjsich strukturalnich zasaht
na tom budeme jako Némecko, které uz se zase stava nemoc-
nym muZem Evropy.

Podle poradce prezidenta republiky a hlavniho ekonoma
spole¢nosti Deloitte Davida Marka nezbyva neZ v nasleduji-
cich letech investovat biliony korun, aby se ¢eska ekonomika
posunula. Vyvijet tlak na zmény se proto chysta i prezident
republiky. Sam Marek navrhuje, aby se také zménil proces
jmenovani bankovni rady, a byl proto méné zavisly na libo-
vili prezidenta.

V lofiském roce jste napsal, Ze Cesko se
stalo ,,z u¢ebnicové makroekonomicky
stabilni zemé piikladem pravého opaku®.
Kdyz se ohlédnete zpét, pofad si to
myslite?

David Marek (48)

je hlavni ekonom

ROZHOVOR

Opravdu se da fict, Ze soucasné rozpoctové deficity
prispivaji k obnoveni stability?

Pokud zohlednime vliv hospodatského cyklu, potom primar-
ni saldo (schodek rozpoctu vladnich instituci — vlada, mésta
atd. — bez zapocitani urokd z dluhti — pozn. redakce) vetej-
hodnota od roku 2019. S nabéhem konsolida¢niho balicku se
dale snizi.

Vami zmiiovany rozkol v centralni bance bankovni

rada interpretuje jako nutny, nebot ekonomické modely
v extrémnich dobach nefunguji dobfe...

Usmévné bylo, kdyZ se do modelu zapracovaly pozadavky nové
bankovni rady a stejné vyslo, ze se ma pokracovat ve zvySovani
sazeb, ale neudélalo se to. Banky urcité maji byt schopné pruz-
né reagovat na necekané udalosti, ale nelze to délat tak, e vam
mimo samotnou banku nikdo nerozumi.

Kdyz se vratim k ptivodni otazce, je dnes Cesko ve stabil-
nim stavu?

Jsme ve stabilnim stavu stagnujici ekonomiky. Dostali jsme
se z krize pandemické, rozbitych dodavatelskych fetézcti, krize
energetické i té inflacni, ale naplno se odhalily problémy, které
zacaly byt viditelné uz pfed rokem 2020. Jde o vy¢erpani sou-
¢asného modelu ceské ekonomiky. Mame vyZdimany trh prace,
dlouhodobé tempo rtistu ekonomiky zpomaluje a bez vyraz-
néjsich strukturalnich zasahti na tom budeme jako Némecko,
které uz se zase stdva nemocnym muzem Evropy.

Jaké jsou priciny soucasného stavu nasi
ekonomiky?

Neinvestovali jsme. Podivejte se na Polsko, kte-
1é je diky investicim schopné nabidnout tfeba

Pokud se podivate na souhrnny ekonomicky
obrazek za rok 2022, tak je opravdu varujici.
Vysoky schodek vefejnych financi i bézné-
ho u¢tu platebni bilance, vysoka inflace. Slo
o relativné nebezpe¢nou kombinaci, které si
zaCinaly v§imat i nékteré investi¢ni banky.
Predevsim ale doslo k odhaleni, jak kfehka
nage ekonomika je. Caste¢né za to mohlo vnéj-
§i prostfedi, ¢astecné ale také my sami a nase
rozpoctova, respektive ménova politika. Po-
ucenim je, Ze vzhledem k povaze nasi ekono-
miky si nemtiZzeme dovolit délat vlastni velké
chyby.

A kam jsme se od roku 2022 posunuli?
Fiskalni politika se obratila k lepSimu az
s pfichodem soucasného kabinetu. Posledni
rozpo¢ty uz pomahaji k obnoveni makroeko-
nomickych rovnovah. Ménova politika méla
byt razantnéjsi, coz by pomohlo ke zvysent jeji
davéryhodnosti. Pokud se na vefejnosti obje-
vovaly rozkoly mezi doporu¢enim odborného
aparatu Ceské narodni banky a rozhodnutim
bankovni rady, pak to té dtvéryhodnosti urcité
nepomohlo.

poradenské spole¢nosti
Deloitte. Patff k nejcito-
vanéjsim ¢eskym ekono-
mUm. Drive plsobil jako
ekonom v Ceské narodni
bance, Ceské sporitelné
a na pozici hlavniho
ekonoma ve spolecnosti
Patria Finance. Absolvo-
val doktorské studium
pfi Institutu ekonomic-
kych studif na Univer-
zité Karlové v Praze. Je
ekonomickym porad-
cem prezidenta Petra
Pavla a ¢lenem Narodni
ekonomické rady vlady.
Dlouhodobé se vénuje
béhanti, tydné ubéhne
vice nez 50 kilometrd.
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rozsdhlou a kvalitni dopravni infrastrukturu.
Zatimco Polaci investovali, my jsme rozpoc-
tové schodky spiSe projidali a nedokazali jsme
efektivné vyuzit ani prostfedky z Evropské
unie. Neni jind moZnost neZ zabrat a k prospe-
rité se opét proinvestovat.

Kde na tohle v§echno ale chcete vzit
penize?

Otazka neni, jestli jsou, nebo nejsou, ale jak
zdroje spravné alokovat, tedy urcit si priority.
Mame si stanovit, Ze jimi jsou Skolstvi, véda,
vyzkum, energetika, infrastruktura. Stejné tak
musime zacilit prostiedky z evropskych fon-
da.

A co si s hledanim prostiedkii trochu po-
moci a sihnout do rezerv centralni banky,
jak tfeba navrhuji nékteii ekonomové

a politici?

Od devizovych rezerv by méli vSichni drzet
ruce pry¢, mame je proto, aby nas ochranily
v ptipadé nahlych vykyvl na finan¢nich trzich.
Urcité si neodmontujete v auté pasy jenom
proto, Ze potfebujete zrovna kus latky.



Nase rezervy jsou ale vii¢i HDP ve srovnani s ostatnimi
zemémi obii, kdyby se sahlo pro par stovek miliard, tak
by to takovy problém byt nemusel, ne?

Rezervy nejsou nikdy dost velké a mohou se vypafit v fadu né-
kolika tydnti. Jen si vzpomeiite, jak rychle ubyvaly, kdyZ doslo
k ozndmeni zmén v bankovni radé pted dvéma lety.

A co hledat penize v penzijnich fondech, jak navrhuji
zase jini, kde se vétSina prostiedkii realné viibec ne-
zhodnocuje?

Prostfedky penzijnich fondt jsou prostfedky nas jako ti¢astni-
ki penzijniho spofeni, to nejsou penize vlady. A pokud vlada
z mych tspor bude chtit stavét jaderné elektrarny, zacnu si
spofit na penzi nékde jinde. Penzijni fondy obvykle investuji
do klasickych tfid finan¢nich aktiv a jejich portfolio byva Siroce
diverzifikované.

Nefikejte mi, Zze kdyZ vlida bude garantovat pékny vy-
nos, tak byste tam penize nenechal...

Garance je vzdy spojend s moralnim hazardem. Jakmile date
nékam garanci, okamzité likvidujete motivaci lidi, nebot védi,
Ze jejich chyby zaplati nékdo jiny, tj. daiiovy poplatnik. U pen-

zijnich fondd, a to konkrétné transformovanych, je naopak nut-
né pozadavek kazdoro¢niho kladného vynosu odstranit. Kvtili
tomu jsou jejich strategie velmi konzervativni a nevyhovujici
pro lidi spofici si na penzi.

Cesi jsou spofivy narod, ktery hromadi velké tispory.
Preskocili jsme i Némce, jak tyto penize zapojit a pfemé-
nit na investice?

Zapojit se mohou pravé tim, Ze penzijni fondy nebudou nikde
muset garantovat kladny vynos a regulace umozni, aby pro-
stfedky tekly do rizikovéjSich aktiv. Je ale potfeba, aby byly di-

Myslel jsem otazku spiSe tak, jak by slo tyto penize
zapojit, aby pomohly nasi ekonomice...

Ony pomahaji ceské ekonomice uz nyni. Penzijni fondy ptijcuji
vladé prostfednictvim investic do statnich dluhopist. Pokud
by lépe fungoval akciovy trh, mohly by vice pomahat i touto
cestou.

Jak moc nas brzdi nerozvinuty kapitalovy trh? Pokud
by si firmy ve vétsi mife chodily pro penize na burzu,

Zatimco Poldci investovali, my jsme rozpoctové schodky spise
projidali a nedokdzali jsme efektivné vyuzZit ani penize z EU.
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Potrebujeme investice v radu vice nez 200 procent HDP. Tieba
jen v dopravni infrastruktuie mame deficit kolem péti bilionii.

tak by to tfeba byl zptisob, jak zapojit i penize ceskych
stiadateli.

Jde o nasi velkou slabinu. Pfilisné zaméfeni na bankovni tvé-
rovani jednak sniZuje konkurenci, které banky celi, a jednak se
omezuji cesty, jak si mohou firmy pfijit pro kapital. A ve vy-
sledku je to 8koda i pro mistni investory, protoze investovat
na lokalnim trhu byva snazsi, nebot mu snadnéji porozumite
a nefesite kurzové riziko.

Je pravda, Ze zrovna letos$ni rok bude mozna nejhorsi

za poslednich sto let, co se tyce poctu nové narozenych
déti, ale bude starnuti opravdu tak velky problém?
Nezbyva mi neZ véfit demografiim. Kdy?z se podivate na demo-
grafickou prognozu z roku 2018 a 2023 a porovnate ji, uvidite,
Ze se zménila. Pfiznivé z hlediska nasich vyhlidek na délku 7i-
vota. Nepfiznivé z pohledu diichodového systému.

Demografové ale mohou tézko postihnout rtizna opat-
feni, ke kterym miize sihnout vlada. Neni feSeni naseho
problému v podobé piisunu zahrani¢nich pracovnikii?
MiiZe jit o docasné feSeni problému, kdy do naseho starého
modelu ekonomiky poslete novou levnou pracovni silu. Jedi-
né, co se ale stane, je, Ze nas problém se strukturou ekonomiky
a jeji nizkou pfidanou hodnotou jenom odsuneme.

Jak bychom tedy méli zménit strukturu ceské ekono-
miky, abychom se dostali zpatky na trajektorii vyssiho
ristu?

Potfebujeme masivni investice v fadu vice nez 200 procent na-
Seho HDP. Namatkou ve 8kolstvi nam chybi 100 miliard ro¢né,
energetika, v€etné pfenosové a distribu¢ni sité, bude pottebo-
vat investici t¥i aZ ¢tyfi biliony korun, v dopravni infrastruktute
mame deficit kolem péti biliont. Nejzasadnéjsi jsou pfitom
zmény ve $kolstvi, védé, vyzkumu. Je potieba prenastavit da-
novy systém.

A kterym smérem byste ho pienastavil?

Potiebujeme snizit dané pravnickym osobam, at uz formou
sazby dané z pfijmu pravnickych osob nebo zrychlenim odpist
¢i zvysenim daniového odpoctu na védu a vyzkum.

Vami zmiinované vySe investic na mé ptisobi jako néco
absolutné nemyslitelného, opravdu si myslite, Ze jsme
schopni takovych masivnich investic?

Svét na nas nepocka. Pokud chceme stihat, investice potfebu-
jeme. Kdyz si zvolime schopné politiky, tak v souctu vefejné
rozpocty, evropské fondy a soukromy kapital takové investice
v rozloZeni let vygenerovat dokazou.

Jadrem cCeské ekonomiky je automobilovy priimysl,

v jakém je dnes stavu?

Potad jesté téZi z vypadkl v minulych letech a dohani je. Je to
vidét na objednavkach. Nicméné s pfechodem na elektromo-

bilitu mtiZe dojit ke zlomu, ale je to fesitelné. KdyZ pfestaneme
vyrabét pfevodovky, miZzeme délat tfeba baterie.

Casto se omila, ze Cesko musi pfestat byt montovnou. Je
to tak diilezité? Vidyt i ta montovna bude potiebna...

Nas problém je nizka pfidana hodnota u produktii. Potfebu-
jeme naldkat ¢asti vyrobnich fetézci, kde jsou vysoké marze.
Musime se snaZit udrZet si pfedprodukéni a postprodukéni
ast vyroby. Tedy vyzkum, vyvoj a nasledné sluzby jako mar-
keting nebo fizeni.

Bude Cesko profitovat z trendu deglobalizace?

Sice mtiZzeme pfildkat néjakou ¢ast vyrobnich fetézcti, co se
bude stahovat tfeba z Asie do Evropy, ale jako mala oteviena
ekonomika bychom na deglobalizaci tratili.

Pomohla by nam stavba vysokorychlostnich trati?
Pomohla by nam spise s nerovnomérnym ekonomickym vyvo-
jem v jednotlivych krajich. Treba Karlovarsky kraj sice sousedi
s Némeckem, ale realné je odfiznuty, protoZe nema dostavénou
dalnici ani vysokorychlostni trat.

Na zacatku schiizky jste mi fikal, Ze jste byl dnes na Hra-
dé, ma prezident v planu vyuzit své autority a zasadit se
0 vami zminéné?

Prezident sice nedéla aktivné hospodaiskou politiku, ale jsou
tu témata, ktera pfesahuji parlamentni volebni obdobi, ktera by
chtél vyzdvihnout. Proto se zacal zabyvat feSenim penzi, stejné
tak to bude s tématem potfeby zajistit dlouhodoby rtst ¢eské
ekonomiky. Pokud zrealizujeme zminéné investice, vysledky
se dostavi za 20 az 30 let. KdyZ zménite vzdélavaci systém,
tak zménu uvidite, aZ jim prvni lidé projdou. Jsme ve spojeni
s lidmi, ktefi smysleji podobné, a chtéli bychom s jejich pomoci
diskusi rozhybat.

Pod témi lidmi si mam pfedstavit politiky, nebo lidi

z byznysu?

Ano. Je potieba poslouchat, co firmy potiebuji, ekonomové
doporucuiji a jak si to politici pfedstavuiji, a sladit vSe v jednu
spole¢nou vizi.

Cilem je tedy pfijit s néjakou vizi pro ceskou ekonomi-
ku?

V Cesku jsme 3patni jak ve vytvateni vizi, tak v jejich vykonava-
ni. A nyni vizi opravdu potfebujeme. Sice mtiZeme postupovat
po jednotlivych ¢astech, ale nebude to efektivni, jako kdyZ bu-
dou v8echny dilky skladacky zapadat do sebe.

Kdyz se bavim se $éfy firem, tak mi pfijde, Ze sice fikaji,
Ze se jejich byznysu dafi, ale pfesto maji ,blbou niladu“
ajsou docela pesimisticky naladéni. Vidite to také?
Pozoruji nastvanost kvtili absenci néjakého dlouhodobého po-
zitivniho p¥ibéhu vyvoje ¢eské ekonomiky. Néco ve smyslu, ze
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se muZeme stat druhym Danskem, Irskem, Jizni Koreou. Chybi
vize a motivace, coZ by se méla snazit vytvatet vlada.

Vzhledem k nizké popularité nejen soucasné, ale de
facto jakékoliv vlady v minulosti si nejsem jisty, jestli
zrovna vize predstavena vlidou ma viibec néjakou Sanci
na aspéch. Cesky narod piece historicky pro vize vzhlizi
spis k Hradu...

Prezident jisté mtiZe byt napomocen, ale provedeni bude nako-
nec vzdy na vladé. Ona musi zménit zakony a vytvofit podmin-
ky, které nas posunou a budou motivovat k podnikani, vzdéla-

vani se nebo investovani do modernich technologii.

V diskusi o diichodech uz je prezident aktivni. KdyZ se
podivate, jak je v soucasnosti systém nastaveny, da se

s nim jesté néco realné udélat, kdyz prvni z ,,Husiko-
vych déti“ za¢nou do penze odchdzet uz zhruba za deset
let?

My uz muiZzeme v podstaté hybat jen s parametry v prvnim pi-
lifi, a to s vékem odchodu do dtichodu, vysi penze vii¢i mzdé
a vysidiichodového pojisténi. Se sazbou pojisténi se hybat moc
neda, nebot uz dnes je vysoka a tvoii vyznamny nemzdovy na-
klad prace. Tudiz musi rist vék odchodu do dtchodu a klesat
nahradovy pomér. Soucasné vladeé se s tim uz hybnout podafi-
lo, takZe nejvyssi deficit rozpoc¢tu nékdy v roce 2060 bude 2,9
procenta HDP.

Obcas se v nékterych médiich objevi zkratkovité komen-
tafe, Ze na penze v budoucnu prosté nebudou penize, at
se na to lidé p¥ipravi. Tudiz podle vis neni potieba se
bat?

Neni zodpovédné strasit tim, Zze nebudou Zadné dtchody nebo
velmi nizkeé. Urcité nebudou tak $tédré jako dnes, kdy dosahuji
50 procent pramérné mzdy, ale poiad bude mozné s nimi dii-
stojné fungovat pro naprostou vétsinu populace. Pocitam, Ze
v nejhorsich letech se nahradovy pomér dostane mezi 35 a 40
procent. A pokud bude chtit nékdo vice, tak ma prostor se pii-
pravovat tvorbou tispor.

Na to ale urcita ¢ast populace nemusi mit dostatek
penéz...

Jde ptedevsim o otdzku priorit. Za poslednich 30 let naSe spo-
le¢nost neskute¢né zbohatla. Pokud si porovnam Zivotni tro-
ven generace mych rodica v roce 1989 a dnesni Zivotni stan-
dard, tak jsme tplné nékde jinde. Casto jde jen o rozhodnuti,
jestli jste ochotni obétovat jednu dovolenou v roce za vys$si
Zivotni iroven v penzi.

A neni to zbohatnuti v ¢eské spole¢nosti jen velmi
nerovnomeérné?

Je pravda, Ze zbohatnuti je nerovhomérné, ale nemyslim si, Ze
bychom pfedstavovali néjaky extrém oproti jinym zemim, Ze by
bohatla jen mala ¢ast spolecnosti.

APARTMANY V RAKOUSKU

Ceny jiZ od 4,5 mil. K¢

Hledate bezpecnou investici v nejisté dobé?

Poridte si apartman k turistickému pronajmu
s vyhledem na Alpy i na vyrazné zhodnoceni.

Nechte kompletni spravu a pronajem na mistnich

expertech a uzivejte si dovolenou ve vlastnim.

HN063484

staly rast hodnoty nemovitosti (primérné 8 % p.a.)

kaZdorocni vynos z prondjmu (4 - 9 % p.a.)

moZnost soukromého vyuZiti (az 8 tydnu rocné)

pravné stabilni prostredi
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ROZHOVOR

Jaké dopady na spole¢nost méla vysoka inflace v lon-
ském a piedlonském roce?

Pripravila nas o tfetinu aspor a Zivotni troveni se vratila o Sest
let zpét.

Da se fici, Ze vysoka inflace je za nami a cenova stabilita
byla obnovena?

MutiZeme fict, Ze jsme infla¢ni boufi pfestdli a ted podle mé
doznivaji hlavné setrvacné faktory. Typicky jde o rst najmd,
ktery ma zpoZdéni, protoZe se zvySuje na zakladé pohledu
do minulosti, jak se vyvijely ceny. A riist najmti zase poskyto-
vatelé sluZeb, typicky restauraci, ptevadi do svych cen. Ukazalo
se take, Ze Cesi nepoZadovali nijak zavratny riist mezd a firmy
byly ve zvySovani cen pomérné zdrZenlivé. Vysledkem je, ze
infla¢ni oCekavani zistala na svém misté, coz je velmi dilezité.

KdyZ jsem se dival na statistiky vyvoje mezd a produk-
tivity prace, tak mi piijde, Ze dlouhodobé u nas mzdy
rostou rychleji nez produktivita, bude to tak i dal?

Pomér produktivity prace a mezd je nyni podobny jako na pfe-
lomu let 2017 a 2018. Béhem pandemie logicky produktivita
prace klesla, ale nestalo se tak u mezd. A infla¢ni perioda od-
chylku od rovnovahy zkorigovala. Nicméné dlouhodobé oceka-
vam, Ze mzdy porostou rychleji nez produktivita, coz je diisle-
dek vysatého trhu prace a struktury ekonomiky. Samozfejmé
s tim bude pokracovat eroze ¢eské konkurenceschopnosti.

Kam se budou podle vas vyvijet sazby?

MEéI by nas cekat pomérné rychly seSup v leto$nim roce. Pokud
se tak nestane, bude to v dtsledku centralni bankou zdtrazio-
vané obezietnosti. Na druhou stranu by si mél kazdy uvédomit,
jak moc vysokeé sazby dusi ekonomiku. Jsou velkym nakladem,
penézi, které by mohly sméfovat jinam a byt produktivni. Kdyz
drzite sazby prili§ nizko vici inflaci, tak prodluzujete obdobi
vysoké inflace. Nemélo by se ale zapomenout, Ze to plati také
naopak. Kdyz drzite sazby vysoko pfi nizké inflaci, vytvatite
ohromné naklady pro ekonomiku.

Nez zacal prezident fesit diichody, rozviiil vefejnou dis-
kusi mys$lenkou pfijmout euro. To jste mu poradil vy?
Nevim, kde se ndpad vzal. Osobné jsem v otdzce eura velmi
opatrny.

A myslite si, ze by Cesko mélo piijmout euro?

Podle mé je hlavné debata velmi nesymetrickd, protoZe je
snadno pochopitelné, jaké euro nese vyhody, ale obtiZné pfed-
stavitelné jsou naopak naklady. Zbavujete se vlastni ménové
politiky a prejimate cizi problémy. Kdy? porovnam reakci CNB
rychlejsi a razantnéjsi a obecné lepsi. Dalsi otazkou je, zda jsme
ochotni sdilet problémy, které eurozona ma. Za dobu jejiho tr-
vani nedoslo ke konvergenci jednotlivych zemi, spiSe naopak
se sobé jesté vzdalily.

To jste ale popsal chovani pfedchozi bankovni rady,
novou pfece naopak kritizujete...

Ano, soucasna bankovni rada udélala nejvétsi kus prace pro
prijeti eura. Daleko vétsi nez vSechny pfedchozi vlady.
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Soucasnd bankovni rada udélala nejvétsi kus prdce
pro prijeti eura. Daleko vétsi nez vSechny predchozi viddy.

Pockejte, jde ale piece o to, Ze nedokazeme fict, jaka
bankovni rada zrovna bude. Neni vas argument s lepsim
rozhodovanim postaveny jen na nahodé?

Nasim tkolem je takové riziko eliminovat a zamyslet se opét
nad procesem jmenovani bankovni rady, coZ je dnes vylucné
pravo prezidenta.

A toho by $lo docilit jakym zptisobem?

Dvéma zasadnimi prvky. Jednak kontrasignace Senatem jako
v piipadé jmenovani soudcti Ustavniho soudu a pak také
zménou délky mandatu, a to misto dvou Sestiletych na jeden
osmi- nebo devitilety. Takovy systém by byl podstatné lepsi
nez soucasny.

Neumim si moc predstavit, Ze by se jakykoliv prezident
takové pravomoci vzdal. Vzdyt byste ho tim politicky
dost oslabil...

Tady vidite, Ze i jako poradce prezidenta jsem dostate¢né ne-
zavisly, Ze mtizu navrhovat kroky, kterého by ho v diisledku
oslabily.

Jesté se vratim k vaSemu druhému argumentu proti
vstupu do eurozony. Opravdu se da fict, Ze problémy
eurozony nejsou v podstaté problémy Ceska?

V ptipadé otfesti v eurozoné to jisté pocitime, i kdyZ budeme
stat mimo ni. S dobrou hospodatskou politikou, vysokymi de-
vizovymi rezervami ale pofad mtiZeme dopadnout v takovych
situacich lépe, nez kdybychom v ménové unii byli. A pak také
nezapomeiite, Ze eurozona se od svého vzniku proménila. Teh-
dy neexistovala Zadna bankovni unie, zadné zavazky a zaruceni
se za dluh cizich zemi.

Aktudlné se mezi centralnimi bankéfi a ekonomy
diskutuje, kde se nachazi takzvana neutralni arokova
mira. Piibyva hlasi, Ze se posunula na vyssi arovei, coz
by mélo diisledky i pro ménovou politiku, nebot by pak
spravné méli bankéti nastavovat vyssi sazby, nez dosud
bylo zvykem. Jaky je vas pohled na dané téma?

Diskuse vnimam a myslim si pfesny opak. Neutralni sazba by
meéla byt dnes niZsi, protoZe ji stlauje pomalejsi ekonomicky
rtst a starnouci populace.

Hlavnim argumentem, pro¢ by méla byt vyssi, je, Ze roste
poptavka po investicich kviili Al nebo zelené politice,
coZ jsou pravé tfeba tispory oné starnouci populace, a to
nutné vede k tomu, Ze by méla sazba riist, nebo ne?

Nejde ale o rozpor. Pokud budete investovat, coZ se projevi
v rychlej$im tempu riistu, tak budete zvySovat i neutralni tro-
kovou miru. Ale bez téchto investic je dnes nejspis za jinak stej-
nych podminek niz$i, nez byla v minulosti.

Pak si fikam, proc lidé v americkém Fedu odhad neutral-
ni sazby zvysuji...

Je obrovsky rozdil mezi americkou a evropskou, potazmo ces-
kou ekonomikou. U nich je tempo rtstu dlouhodobé stabilni,
investuje se. A upfimné si myslim, Ze diskuse je spiSe o tom, jak
v relaci k dané neutralni arokové mife byla nastavena ménova
politika. Zdali nedochazelo k jejimu systematickému podstie-
lovani, coz vedlo k piehfivani ekonomiky.

Takze kdyby dosli i v Ceské narodni bance k nazoru, Ze je
neutralni sazba vys nez v minulosti, co by to znamenalo
pro ekonomiku?

Systematické brzdéni hospodaistvi. Bylo by to jako jizda se za-
tazenou brzdou.

Kdy?z uz jste zmifioval navrhy zmén kolem CNB, nebylo
by ku prospéchu, aby méla stejné jako Fed dvoji mandat?
Tedy nehlidala jen inflaci, ale podporovala také ekono-
micky rist? Byt ¢eskym centralnim bankéiem, tak bych
mél asi nutkani radsi sazby nechat vys, protoze ekono-
micky riist mé az tolik nezajima...

Mame skute¢né striktni cilovani inflace v tom nej¢istsim slova
smyslu. I do modelu centralni banky se zohledituje odchylka
inflace, a ne odchylka od potencidlniho vystupu ekonomiky.
Mate pravdu, Ze takové nastaveni pak muze vést k tomu, Ze
banka se chce pojistit, aby dosahovala infla¢niho cile, a je piis-
néjsi, nez by bylo nezbytné.

o
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GLAMPING

LUXUS V PRIRODE
SLUXUSNINAVRATNO

Obliba glampingu v Cesku roste. A jeho
piednosti objevili také investori. Tém

se vloZené prostfedky mohou vratit uz
béhem nékolika let. Jen se nesmi nechat
odradit slozitymi legislativnimi procesy.

Text: Nicole Gawlasovd, Foto: Hidden Retreat, Stromovna, Glampino

ékteré glampingy (z anglickych
vyrazi glamorous a camping)

mohou mit podobu chatky ¢i
posedu v korundch stromt, muze jit
o domecek na vodé nebo osamoce-
ném ostrové, mezi nabidkami je i pobyt
v medem provonéném prostoru pobliz
vcelind anebo luxusni jurta. Neni divu,
7e obliba glampingu v poslednich letech
stoupa. Glamping je pfitazlivy také pro
investory. Tém se totiz vynaloZené pro-
stfedky mohou vratit do nékolika let.
,Lidé vyhledavaji mista, kde simohou
odpocinout od stresu a starosti,” vysvét-
luje Klara Honzikova ze zprostiedkova-
telského portdlu Amazing Places. Zajem
o prémiové ubytovani v ptirodé zvysuji
pravé i tyto portaly svym marketingem.
Glamping prodavaji jako mozZnost vy-
stoupit ze své komfortni zony a uZit si
kousek ,divociny“. Néktera mista se to-
tiZ nachazeji v pusting, a to bez ptistupu
k elekttiné ¢i vodé. Jedinym osvétlenim
jsou svicky a vafit Ize pouze na ohni.
Podle Honzikové je tak na glampingu
pritazlivy i prvek romantiky.
Glampingova mista zaZila nejvétsi
rozkvét v dobé covidové pandemie. Ho-

tely byly zaviené a turisté neméli kam
jezdit na prazdniny nebo jednoduse
nechtéli travit dovolenou v rizikovém
prostfedi s dalsimi hosty. Proto vyhle-
davali odlehla mista, kde nemuseli mit
obavy z ndkazy a mohli si odpocinout
od stresujicich zprav v televiznim vysi-
lani o poctech nakaZenych a zemfelych.

Ani po odeznéni pandemie ale zijem
o glamping neopada. ,,Jsou mista, kam
se uz tfeba o letnich prazdninach nedo-
stanete nebo maji vikendy obsazené az
do podzimu,“ fikd Honzikova. Zajemce
neodrazuji ani vy$si ceny za noc, které
sice zac¢inaji kolem 1500 korun, ale mo-
hou se vysplhat i na 7500. Pii rezerva-
ci ubytovani pres zprosttedkovatelské
portaly jako Booking ¢i Amazing Places
je v cené zahrnutd i marZe téchto serverd
ve vySi 12 az 25 procent z ceny.

A jakd glampingova mista jsou v Ces-
ku nejoblibenéjsi? To podle Honziko-
vé neurcuje ani tak lokalita, jako spise
atributy jednotlivych ubytovacich mist.
Pritazlivé jsou zejména atypické kon-
cepty jako domky na hladiné rybniku
¢i v korunach stromi nebo dopliikové
sluzby jako vifivky ¢i sauny s vyhledem

do lesu. ,Pravé wellness je podle nas
naprosto nezbytna soucast glampingt
provozovanych celorocné,” zduraziiuje
Monika Bruknerova z firmy TwoFingers
poskytujici tento typ pobytti.

Pozemek a stavba
Velky zajem o ubytovani a slusné trzby
za noc vzbuzuji dojem, Ze glamping je
podnikanim, do kterého se vyplati in-
vestovat. Jako kazdy byznys ma vSak své
naklady a strasti. Ty se objevuji na sa-
motném zacatku pfi shanéni vhodného
pozemku, ktery do velké miry urcuje
naslednou tspésnost glampingu. Ceny
se odviji od mnoha faktort, jako jsou
lokalita, rozloha ¢i inZenyrské sité. ,,Se-
hnat parcelu, na které mutzete glamping
postavit, je ale opravdu naro¢né,“ uvadi
David Jehlicka ze spole¢nosti Colony
Glamping. Ne kazdy pozemek v tizem-
nim planu totiZ umoziiuje stavbu.
Pokud pozemek neni veden jako sta-
vebni parcela nebo neni uréen pro rekre-
aci, je nutné zZadat o zménu v tizemnim
planu. ,To je v8ak proces na nékolik
mésicii“ fika advokat Pavel Cerny z po-
radenské spolecnosti Frank Bold. Doda-
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Vva, Ze naro¢nost fizeni se 1isi v zavislosti
na jednotlivych tfadech. Nékteré z nich
nemusi chtit zménu v tzemnim planu
viibec dovolit. Naklady na zménu typu
parcely se mohou podle Cerného po-
hybovat v fadu statisicti. ,V Brdech nas
zména tzemniho planu vysla na 500
tisic korun a v Posumavi na 150 tisic,”
uvadiJehlicka. V pfipadech, kdy ke zmé-
né v uzemnim planu dochazi kvili
vlastni potiebé majitele pozemku, chce
ufad tyto vylohy obvykle zaplatit. A pra-
vé planované podnikani se za vlastni
potiebu ¢asto povazuje.

Néklady na zménu tzemniho planu
mohou zahrnovat vice polozek. Podle
stavebniho zakona to mohou byt vylohy
na zpracovani zmény tzemniho planu,
vyhodnoceni vlivii na udrzitelny roz-
voj tzemi ¢i vyhotoveni tiplného znéni
tuzemniho planu po jeho zméné. Nékdy
je soucasti i zpracovani zmén regula¢-
nich planti a vytvoreni jejich nové verze.

Jeden z provozovateld glampingu
uvadi, ze néktefi podnikatelé si s ty-
pem pozemku starosti nedélaji. Stavéji
ubytovani na rtznych typech pozemka
a bez stavebniho povoleni. Budovat tak-
zvané na Cerno je ale riskantni. Jak upo-
zornuji odbornici z Rowan Legal, novela
stavebniho zdkona totiZ oproti stavajici
upravé zpfisiiuje podminky pro doda-
te¢né povoleni ,,cernych staveb®.

S piichodem nového stavebniho za-
kona nebude ale v urcitych pfipadech
povoleni tfeba. Jednak u stavby s plo-
chou do 40 metrii ¢tverecnich a péti
metrti vySky umisténé na parcele, na niz
uz stoji rodinny dtim. Tento pfipad neni
pro glamping na samot¢ ale pfili§ vhod-
ny. Druhy pfipad bude pfedstavovat
stavba do 55 metr0 ¢tverecnich na po-
zemku, ktery je dle tzemniho planu
urCen pro rekreaci. Splnéna musi byt
i podminka, Ze od hranice pozemku je
zachovany odstup dvou metrd a polo-
vina prostoru neni zastavéna. Teoretic-
ky by mélo jit bez stavebniho povoleni
vybudovat i glampingovy areal. ,,Pokud
by stavby v souctu spliiovaly dané pod-
minky, povoleni neni potfeba, fika Cer-
ny. Zaroven vsak upozoriuje, Ze zalezi
na vykladu zakona konkrétnimi tfady.

Bez povoleni je mozné piipojit také
inzenyrské sité, tedy elektfinu, vodu
a odpady, jestliZe spltiuji zdkonné limi-
ty, jako je napiiklad maximalni délka
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piipojky. Nékteré glampingy nenabizi
tfeba elektfinu. Podle magazinu Dum-
domega.cz ale neni tézké je zabezpecit
formou klasického pripojeni k sitim
nebo pomoci takzvanych off-grid sys-
tému, které jsou nezavislé na okolnich
sitich. Tyto moZnosti 1ze kombinovat
a jako ptiklad magazin uvadi ziskavani
elektfiny z vlastni solarni elektrarny
a vody z mistniho vodovodu. Odpady
je mozné vyfesit rovnéZ vicero zpusoby,
a to od suchych toalet aZ po kofenové
cisticky.

Po ziskani vhodného pozemku a pfi-
padné i stavebniho povoleni pfichazi
fadana vybér ubytovani. Jeho pofizovaci
cena se lisi podle typu a vybaveni. Spo-
le¢nost Bayaya nabizi posed od 400 tisic
az do 1,8 milionu korun bez dané. Drazsi
posed dosahuje vétsich rozmért a na-
bizi i prostornou terasu. Ceny obvykle
zahrnuji vybaveni, dopravu a ukotveni.
Maly domek je mozné podle webové
strinky Dumdomega.cz sehnat kolem
1,5 milionu. Mobilni domy s kapacitou
pro ¢tyfi osoby stoji od 1,5 do 3 miliont.
V uvedeném rozmezi poridili sviij glam-
ping i provozovatelé dotazovani HN.
,Napfiklad kabina s venkovni vifivkou
nas vyslana 2,5 milionu,” pfiblizuje Jeh-
licka. Na stejnou ¢astku piisel i domecek
Hidden Retreat, ktery se nachazi upro-
stfed kamenolomu. Jeho majitel Michal
Cepek uvadi, Ze pozemek v podobé zato-
peného lomu v lese stal vic neZ samotny
domek, a to 6 miliont korun.

Financovdni a ndvratnost
Potizeni glampingu je moZné financovat
riznymi zptisoby. ,My mame projekt fi-
nancovan tfemi soukromymi investory,
vCetné mé,“ uvadi Bruknerova. V pfipa-
dé, Ze podnikatel nema vlastni zdroje,
muZe si na svij byznys puijcit. Vyuzit lze
hypotecni tivér, jestliZe ma stavba pevné
zaklady, nebo americkou hypotéku ¢i
spotiebitelsky tvér, u kterého neni tfe-
ba davat do zastavy zadnou movitou ani
nemovitou véc.

Kromé vstupnich nékladt je tfeba
pocitat i s provoznimi naklady. Ty se od-
vijeji od toho, jestli jde o jedno glampin-
gové misto, Ci cely aredl, zda je pozemek
vlastni, nebo se za néj plati najem, roli
hraje také obsazenost. Od dotazanych
podnikateltt HN zjistily, Ze ro¢ni nakla-
dy posedu zahrnujici elektfinu, adrzbu
a uklid se pohybuji kolem 60 tisic ko-

GLAMPING

run. Naklady pro cely glampingovy areal
dosahuyji ¢astky zhruba 400 tisic korun.

Navratnost investice se podle dota-
zanych podnikatelti obvykle pohybuje
v rozmezi od dvou do péti let. Mohou
se v8ak najit piiklady s kratsi i delsi
dobou navratnosti. Tu ur¢uji investi¢ni
naklady a zisk. Proménné se pro jed-
notliva glampingova mista lisi. ,Mira
vydélecnosti miize byt razna. Klicova
je totiz obsazenost,” uvadi server Baya-
ya. Ten upozoriiuje, Ze v prvnich letech
podnikani je tfeba pocitat s niZsi mirou
obsazenosti. Casem véak podle dotaza-
nych za¢ne naplnéni kapacity dosahovat
Zadoucich hodnot. Osloveni podnikate-
1é uvedli, Ze po par letech podnikani za-
Cala jejich mira obsazenosti dosahovat
80 a vice procent. ,NasSe obsazenost se
pohybuje v blizkosti 100 procent,” fika
Cepek.

Server Bayaya modeluje piiklady
navratnosti investice na zakladé zku-
Senosti klientti. Pro prvni roky pocita
s obsazenosti 35 procent a do svych
vypoctd nezahrnuje ceny pozemkd.
Modelova doba navratnosti pro jeden
posed vychazi na 2,7 roku a pro cely
glampingovy aredl na 4,5 roku. Detail-
néjsi pohled na byznys za glampingem
nabizi nasledujici piiklady konkrétnich
podnikatelti.

Glampino na Lipensku

»Nase cesta zaCala snem o Zivoté v sou-
ladu s pfirodou a touhou sdilet tuto
vaseni s ostatnimi fika Jan Stépan
z Glampino.cz na Lipensku. Domecky
se nachazeji v klidném prostfedi na pas-
tvinach a hosté mohou okusit produkty
z vlastni ekofarmy. Glampino nabizi
ubytovani v takzvané off-grid varianté
domeckt, které neposkytuji pfipojeni
k elektfing, vodé ani kanalizaci.

K dispozici jsou rtizné typy domki,
které se 1i$i vybavenim a svym umis-
ténim. Lokace ovliviiuje atraktivitu vy-
hledu a miru soukromi. Kazdy nabizi
moznost ubytovat ¢tyfi osoby. Naklad
na zfizeni jednoho ubytovaciho mista
vCetné jeho vybaveni a doplitkového za-
fizeni, jako je sauna, horky sud, projek-
tor ¢i dalekohled na pozorovani hvézd,
vy¢isluje Stépan na dva miliony korun.

Vyse trzeb dosahuje u nejoblibengj-
8ich domeckt v hlavni sezoné 170 tisic
mési¢né. Provozni naklady dosahuji dva
tisice korun na pobyt. Jak uvadi Stg-

pan, naklady jim zvySuje drazsi logis-
tika, protoZe Glampino maji postaveno
na odlehlych, a tedy htife dostupnych
mistech.

A jak vypada doba navratnosti proza-
timni investice v¢etné ndkladii na dosa-
vadni opravy? Podle Stépana se li3i v za-
vislosti na konkrétnim typu domecku.
Pro vétsinu z nich ale dosahuje 2,5 a7 3,5
roku. Vyjimku tvofi jeden typ glampin-
gu, u néjz doba navratnosti ¢ini necelych
pét roku.

Stromovny na Sdzavsku

Majitelé glampingu Stromovny u obce
Stfibrnd na Sazavsku hledali unik
od kazdodennich starosti. V Ciné se in-
spirovali domeckem v korunach stromi
a také si takovy postavili. Stromovny
nabizeji hosttim velkou postel a koupel-
nu véetné toalety. V domecku na stromé
je mozZné pripojit se k elektfiné. Teplo
ale zajistuji krbova kamna, ktera zaro-
ven dotvafeji romantickou atmosféru.
K dispozici je také vybavena knihovna,
plynovy gril a vifivka.

Za zfizeni domecku dali majitelé t¥i
miliony korun. ,,Glamping se da samo-
zfejmé postavit i za mnohem méné, ale
naroky navstévniki na vybaveni ros-
tou,” fika jeden z majitelti Ludvik Med-
ficky.

Jaka je vyse trZeb, majitelé neprozra-
dili. Jedna noc v jejich domecku stoji
5400 korun a dvé noci 10 300. Pii po-
hledu do rezerva¢niho systému jsou
Stromovny téméf plné obsazené. Mé-
si¢ni trzba se tak mtize pohybovat kolem
150 tisic korun. Néklady na jednu noc
dosahuji podle informace od MedFické-
ho 50 procent z utrZené ceny. Majitelé
pocitaji, Ze se jim investice vrati béhem
pétiletého obdobi.

Srdecni podnikdni

HN rovnéz zjistovaly, zda by se pro-
vozovatelé glampingu do tohoto typu
podnikani pustili znovu. Mnozi z nich
totiZ za nim nevidi jen finan¢ni aspekt.
,Vice nez lhlita navratnosti je pro nas
dulezitéjsi to, Ze je za nami vidét kus
velké prace a hosté jsou nadseni, lici
napiiklad Bruknerova. Provozovatelé by
se nenechali odradit ani legislativnimi
procesy. ,,Jsme diikazem toho, Ze kdyZ
nécemu véfite a chcete to, je jedno, kolik
piekazek na cesté potkate,“ uzavira spo-
lumajitelka glampingu Stromovny.
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Rok s virtualni baterii:
Hodné toho slo udélat lépe, .
/

ale navratnost neni V§echng -

Vyroba predcila ocekdvdni, vsechnu
uloZenou elektfinu jsme ale nestihli
spotrebovat, a tak jsme ,,prispéli“
CEZ, popisuje reportér HN.

Text: Otakar Schon

olik penéz redlné usetti fotovoltaicka elekt-
rarna? Odpovéd na tuto otazku by chtél znat
kazdy, kdo ptemysli o pofizeni fotovoltaiky.
Po toce a ptil provozu elektrarny uz mame
docela ptesnou predstavu, ktera je hodné da-
leko od nasich ptivodnich, naivnich odhadt.

Vidina nulového a¢tu od CEZ je zasadni
chyba pii planovani navratnosti, tedy pokud
nemate v imyslu odpojit se tipIné od distri-
bucni sité, coz neni zrovna dobry napad. Stej-
né tak neni dobry napad vyuzivat virtualni
baterii a nechat v ni CEZ dvé megawatthodi-
ny energie, kterou jste nestacili spotiebovat.

Nase ,redak¢ni“ fotovoltaicka elektrarna
je v provozu uZ rok a pul a zatim vyrobila 9,5
MWh elektrické energie. Kviili omezenému prostoru na stiese jsme se
museli smifit s instalaci paneld s celkovym vykonem 7,03 kWp misto
ptvodné planovanych 10 kWp, které povolovaly podminky dota¢niho
programu Nova zelena tsporam. Panely a stfida¢ GoodWe GW10K-ET
dopliuji baterie Pylontech H2 s kapacitou 10,65 kWh, pies které zatim
proteklo 2,8 MWh.

Cely piibéh vybéru dodavatele, uzavirani smluv, zmény dodavatele,
instalace a roku a pul pouZivani jsme pokryli v serialu Zapisky (budou-
ciho a zac¢inajiciho) solarnika v HN a nakonec i v knize Zapisky za¢ina-
jiciho solarnika.

Po prvnim roce pouZzivani jsme vyuZili moZznost nechat si elektrarnu
zkontrolovat profesionalnim dronem s termokamerou, ktera odhalila je-
den vadny panel. Dodavatel nasi elektrarny béhem jednoho tydne od od-
haleni problému vadny kus vyménil, spolu s napravou dal$ich nedostat-
ki, které objevila servisni prohlidka pfimo spole¢nosti Columbus Energy.
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I's vadnym panelem ale elektrarna za jeden kalendaini rok vyrobila
7,3 MWh energie; o megawatthodinu vice, nez kolik ukazovala simulace
na zakladé dlouhodobych dat o slune¢nim zafeni a topografie nasi stie-
chy. Provoz letos na jafe pak ukazuje, Ze s devatenacti spravné fungujici-
mi panely nejspiSe vyrobime jesté vice elektfiny neZ v prvnim roce pro-
vozu. Zale7i to samoziejmé na slunci a pocasi, ale je to pozitivni vyhled.

Prvni faktura s virtudlni baterii

Debaty o tom, zda se majiteltim fotovoltaickych elektraren vice vyplati
prodej piebytecné energie na spotu, nebo sluzba virtualni baterie, bu-
dou trvat nejspiSe do doby, kdy prodejci elektfiny piestanou virtualni
baterii nabizet.

Objektivni vyhodou virtualni baterie je hlavné jeji jednoduchost.
Uzivatel nespotfebovanou elektiinu z vlastni elektrarny odesle do dis-
tribu¢ni sité, a kdyZ pak elektfinu ze sité naopak spotiebovava, plati
pouze za distribuci a dal$i regulované ¢asti ceny elektrické energie.

Zdaje ekonomicky vyhodnéjsi spot, nebo virtudlni baterie, se zjistuje
tézko. Je to velmi individualni a zavisi na mnozstvi pfebytecné energie
i na tom, kdy pfesné majitel FVE piebyte¢nou energii prodava a kdy ji
naopak nakupuje. BEhem jednoho dne mtiZe byt rozdil v cené i nékolik
tisic korun a bez aktivniho fizeni prodeje a nakupu elektfiny je spot pro
vétsinu majiteld FVE nevyhodny.

Virtualni baterie se naopak vyplati vét$iné zakazniku, ktefi do ni ulo-
7i alespori dvé megawatthodiny a maji vyrovnanou celoro¢ni vyrobu
a spotfebu. CEZ, ktery je dominantnim poskytovatelem virtualni ba-
terie v Ceske republice, ji zajistuje pro vice nez 30 tisic provozovatelil
domacich fotovoltaickych elektraren.

Nase faktura od CEZ po prvnim roce vyuzivani sluzby virtualni bate-
rie déla docela hezkych 10 180 korun. Proti nasi historicky nejvétsi ro¢-
ni ttraté u CEZ z doby pied fotovoltaikou jsme ugetfili vice ne 18 tisic
korun. To neni $patny vysledek, zvlasté kdyz 3000 korun z platby CEZ
déla staly poplatek za vyuzivani virtudlni baterie a dalsich 2400 korun
tvoti poplatek za jistic.

Realisticky vzato je ovSem naSe tspora jesté vyrazné vyssi. Pokud
bychom poditali zastropované ceny elektiiny v lofiském roce (6 korun
za kWh), ¢inila by tspora pfi stejné spotfebé bez vlastni elektrarny
40 343 korun. I pti vypoctu z pro nas platného ceniku pted vyuzitim
virtualni baterie byla tispora solidnich 29 143 korun.

To ale neni viechno. Diky indukénimu sporaku jsme ugetfili piiblizné
dalsi 2000 korun jen na vafeni a dal$ich 5000 diky opatrnému pfitapé-
ni s pouzitim klimatizace. Tam jsme ale byli zbyte¢né opatrni a hrdé se
milZeme oznacovat za sponzory nejbohatsi firmy v Cesku.

Za tcetni rok 2023/2024, ktery pro nas za¢ina 1. kvétna a kon¢i 30.
dubna, jsme do virtualni baterie poslali 3,8 MWh elektfiny, ve stejném
obdobi jsme si ze sité vzali pouze 1,75 MWh elektiiny. Skolacka chy-
ba. Vypocty sice vypadaly optimisticky, ale béhem dvou poslednich let
jsme se naucili elektfinou Setfit a planované zptisoby, jak vytéZit elek-
trarnu na maximum, jsme nedotahli.

Elektfina do vody

Prvni radou zkuSenych solarnikd novackim je spotfebovat maximum
vyrobené elektiiny hned na misté, a to jejim vyuzitim k ohfevu vody.
Na tomto principu ostatné stoji cely program Nova zelena tisporam Li-
ght. Pofizeni bojleru s topnym télesem jsme planovali uz pfed rokem.
Podobné jako pti koupi fotovoltaiky nam ale trvalo dlouho, nez jsme se
od tmyslu dostali k ¢intim. Jesté déle pak trvalo dostat do domu insta-
latéry a elektrikarte.
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Na podzim jsme to uZ nestihli, i kdyZz jsme zvladli bojler s patronou
koupit. Pivodni instalatér nereagoval, pak byla zima a teprve v poloviné
dubna jsme vyménili cely plynovy kotel i s bojlerem. Celoro¢ni spotieba
energie na ohfev vody pro nasi rodinu se pohybuje kolem 3 MWh. Nevi-
me to tplné pfesné, protoZe spotiebu teplé vody neméiime.

Je velmi pravdépodobné, Ze 2 MWh energie, kterou jsme poslali
do virtualni baterie a nevyuzili, zvladneme spotfebovat pravé na ohfev
vody. Vypnuti plynového kotle od zac¢atku dubna do zacatku fijna zna-
mend piiblizné dalsich 5000 korun aspor ro¢né. 4000 ugetiime diky
sniZené spotfebé plynu, dalsich 1000 korun pak pfinese to, Ze kotel
nebude spotfebovavat elektiinu na vlastni provoz. Neni to tak vyhodné
jako spotfebovat elektfinu na vytapéni klimatizaci/tepelnym Cerpa-
dlem, ale je to lep3i neZ nechat penize CEZ. Zaroveii to znamend, 7e si
na sebe novy bojler, ktery jsme stejné potiebovali, vydéla za dva a ptil
roku.

Chytré ovidddni
Aby nas plan fungoval, bude to chtit dalsi investice. Bojler sice mame
a kupovali bychom ho i bez elektrarny — po 15 letech byl na konci zivot-
nosti —, ale v technické mistnosti, kde je i elektrarna, nam paradoxné
chybi volna zasuvka.

Optimalni feSeni pfitom nespociva v pouhém ptidani zasuvky nebo
pouziti rozdvojky, ale v instalaci inteligentniho relé, tedy chytré zasuv-
ky pro velké kluky. Zapinat a vypinat elektrické nahfivani bojleru je...

Jak se darilo ,redakcni“ elektrarné | Jak solarnik pokryl spotiebu
(adaje vkWh) (adaje v kWh)
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Soucet spotfeby a ulozeni do virtudlni baterie neodpovida zcela ptesné vyrobé kvtli rozdiliim
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nepraktické, nepohodIné. Kdyz ale pouZijeme chytrou
zasuvku, mizeme nahfivani uZitkové vody automati-
zovat, stejné jako dalsi funkce celé domacnosti.

Idedlni situace z pohledu celé distribucni sité je
nechat brzy rano elektfinu proudit do virtualni ba-
terie, tedy do distribu¢ni sité. AZ kolem poledne, kdy
je elektfiny z fotovoltaiky nejvice, chceme nabijet ba-
terie a po jejich dobiti dohfivat vodu. Tento princip,
oznacovany jako peak shaving, pomaha vyrovnat vy-
kyvy v dodavkach a spotiebé elektrické energie v pri-
béhu dne. Jedna domaci fotovoltaika nic nezméni, ale
kdy?Z tento princip piebere vice majitelti FVE, pomiZze
to distribu¢ni siti.

Pro solarniky, ktefi misto virtudlni baterie prodava-
ji ptebytky za spotové ceny, je podobny systém fizeni
elektrarny v podstaté nutnost. Zatimco v osm hodin
rano se 27. dubna prodavala (a nakupovala) elektfina
za 78 eur, od dvanacti do Sestnacti hodin byla cena
na spotu nulova a v jinych dnech se spoustou slunce
a vétru se mtiZe dostat i do zapornych ¢isel — za do-
davku do sité pak solarnici mohou platit ,pokutu®.
Ito je vyhoda virtualni baterie — bez ohledu na to, kdy
energii uzivatel dodava do sité, ma pofad tutéz hod-
notu — stejnou, jaka je obchodni cena silové elektiiny
v ceniku CEZ nebo E.ON.

Systémy fizeni spotfeby a efektivniho vyuZiti energie nabizi nékte-
i dodavatelé fotovoltaickych elektraren jako soucast svych systémd,
piipadné nabizi externi feSeni, jako je Wattrouter Eco nebo GBO-Aku.
Dalsi variantou jsou komplexni systémy chytré domacnosti, jako je ko-
mercni Loxone nebo open source systém Home Assistant.

Pravé na Home Assistant spoléhame uZ vice nez rok my. Prvni rok
slouzil z pohledu elektrarny hlavné jako monitorovaci systém, ktery
dokaze pfehledné vizualizovat data vetné stavu virtualni baterie, re-
spektive rozdilu mezi mnoZzstvim elektfiny odeslané do sité a ze sité
odebrané.

Jeho skutecna sila je ale v moznosti automatizovat nejriiznéjsi funk-
ce — jako je automatické zapnuti chytré zasuvky / inteligentniho relé,
kam je zapojeny bojler, pravé ve chvili, kdy je pIné nabita baterie a elek-
trarna produkuje vice elektfiny, nez domacnost aktualné potfebuje.
Problém s Home Assistantem je ale v tom, Ze vyZaduje nadpriimérnou
technickou zdatnost, i kdyZ ta mtiZe spocivat jen ve schopnosti postu-
povat podle navodi na internetu.

Zatimco systém Loxone dodavatel nastavi podle pfani zakaznika
a dal nabizi placenou podporu, Home Assistant ma pouze komunit-
ni podporu, tedy ochotné zkuSenéjsi uZivatele v diskusnich férech
a na socialnich sitich. Nepochybnou vyhodou jsou ale nizké naklady.
,Mozek“ systému se da pofidit za 2500 korun a jeho prostfednictvim
1ze ovladat tisice riznych zafizeni stovek znacek, jako jsou Shelly, Tuya,
Philips Hue nebo Ikea Tradfri.

HOSPODARSKE NOVINY

NOVA KNIHA
Z EDICE HN

Dostat se od prvniho napadu k funkéni solarni elektrarné

neni zrovna jednoduché - a vétSinou ani rychlé.

Redaktor Hospodafskych novin Otakar Schon popisuje
v 16 kapitolach, jak si vybudovat a rozjet elektrarnu,

ktera dava ekonomicky smysl.

hn.cz/solarnik
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OD PRVNIHO NAPADU AZ K RAZANTNIM USPORAM ZA ELEKTRINU




Mam se ucit programovat, nebo jit
na truhlafe? Nepfijdu kviili umélé inte-
ligenci o praci? Pro¢ jsem se vic neza-
jimal o pocitace? Co by mély studovat
moje déti? Podobné otazky si klade asi
vétsSina rodict, studentti nebo zamést-
nancu. Zjistili jsme, o jaké profese bude
v piistich letech zdjem a jak se novym
dovednostem téméf zdarma naucit tie-
ba s vyuzitim penéz od Utadu prace.

Ze studie Svétového ekonomického
fora Future of Jobs Report vyplyva, Ze
nejvétsimi tvlrci novych pracovnich
mist budou technologicky rozvoj a ze-
lena politika. Poptavka ma stoupnout

KARIERA

dou mit enormni zajem o zaméstnan-
ce, ktefi umi vyvijet software, pracovat
s umélou inteligenci, délat datové ana-
lyzy, tesit kybernetickou bezpe¢nost,”
potvrzuje zavéry studie Kevorkyan.
Déle dodava, Ze problém s uplatnénim
rozhodné nebudou mit ani lidé specia-
lizovani na robotizaci a uchazeci o praci
ve zdravotnictvi.

Na portale Startupjobs tvofi prace pro
vyvojafe vice neZ ttetinu nabidek. ,,To, co
pomalu zac¢iname sledovat, je rozmach
praktické aplikace umélé inteligence,”
fika zakladatel portalu Filip Mikschik,
podle kterého se rozviji iplné novy obor
s lidmi, ktefi Skoli umélou inteligen-
ci. Postupem c¢asu se posunou do role
implementatord, ktefi budou firmam
pomdhat umélou inteligenci efektivné
vyuzivat. ,,Jo mi pfijde jako velmi zaji-
mavy obor a je stale prostor byt u jeho
zacatkd,” ¥ikd Mikschik a pridava rady
prolidi, ktefi planuji do IT odvétvi piejit.

sInternet je zdrojem mnoha skvélych
vzdélavacich kurzd, videi na YouTube
a podobné, urcité by lidé méli zacit hle-
dat,“ fikd Mikschik. Doporucuje také,
aby si budovali vlastni projekty. Ty ne-
musi byt nutné funkénim byznysem, ale
mohou slouzit jako ukazka dovednosti

Co se naucit pro

budoucnost

Text: Teodor Kolar

hlavné po datovych analyticich, vyvo-
jatich a specialistech na cloud a umélou
inteligenci. V kontextu zelené politiky
by se nova pracovni mista méla objevit
ve spolecnostech zabyvajicich se zpra-
covanim material a v energetice. Od-
hady Mezinarodni energetické agentury
hovoti az o tficeti milionech novych
pracovnich mist do roku 2030.

Podle Anny Kevorkyan, $éfky porta-
lu Jenprace.cz, jsou pro zaméstnavatele
uz fadu let atraktivni lidé pohybujici
se v IT. A ocekava, Ze poptavka po nich
v budoucnu nadale poroste. ,Firmy bu-

pro potencidlniho zaméstnavatele. ,,Sta-
le za mé plati, Ze nejlepsi zptisob, jak se
néco naucit, je pustit se do toho a zkou-
Set,“ dodava.

K ptizptisobeni se novym trendtim
a zvySeni digitalnich dovednosti se sna-
71 ptispét také ministerstvo prace a soci-
alnich véci, které loni v dubnu spustilo
platformu Jsemvkurzu.cz. Cilem projek-
tu je kurzy zpfistupnit. Momentalné je
na rekvalifikace vyclenéno 5 miliard ko-
run z Narodniho planu obnovy, dostat
by se tak mélo aZ na 100 tisic zdjemct.
V druhém kvartalu chce Utad prace na-







bidnout proplacené skoleni také firmam
pro jejich zaméstnance.

Na portalu ministerstva prace a soci-
alnich véci jsou momentalné k dispozici
rekvalifikacni programy a kurzy digi-
talniho vzdélavani. Na penize pak ma
narok kazdy, kdo je evidovan na Utadu
préce jako uchaze¢ nebo zajemce o za-
méstnani. Mezi uchazece patii lidé,
ktefi jsou momentalné nezaméstnani.
Jako zajemci se eviduji lidé, ktefi pracuji,
podnikaji nebo jsou na mateiské ¢i rodi-
Covské dovolené. Po absolvovani kurzu
je ale moZné se z evidenci automaticky
vyfadit. Posuzovani naroku na dotaci je
individualni. Roli hraje profesni historie
uchazece, vzdélani, zdravotni zplisobi-
lost, uplatnitelnost na trhu prace nebo
také motivace a potencial dalsiho roz-
voje.

V pfipadé rekvalifika¢nich program
1ze ziskat pfispévek az 100 procent ceny
kurzu do vyse 50 tisic korun béhem
tfi let. ,Na vybér jsou stovky rtiznych
rekvalifikaci, af jde o femesla, tidi¢ské
priikazy nebo rekvalifikace v oblasti
sluZeb a také dnes tak potiebné digitalni
vzdélani) ¥ika mluvei Uradu prace Mar-
tin Buso.

Druhou moznosti, jak se néco nového
naucit, jsou kurzy digitalniho vzdélava-
ni. Jedna se o necertifikované IT kurzy
(nemusi mit akreditaci ministerstva
Skolstvi), na které dostanou uchazeci
piispévek az 50 tisic korun na tii roky.

KARIERA

Nicméné na nakladech na kurz se po-
dili 18 procenty z jeho ceny, jak poZaduji
podminky pro evropské dotace. I diky
tomu ufad vétSinu Zzadosti schvaluje.
Cenové rozpéti kurzii je pak pomérné si-
roké, ty nejlevnéjsi lze poridit uz za pfi-
blizné 7 tisic korun, nejdrazsi vyjdou
na vice nez sto tisic.

Kurzy ale nejsou pouze pro lidi, ktefi
touzi po pozici IT specialisty. V nabidce
by mély byt i takové, v nichz by se lidé
naucili zakladni véci, jako je komuni-
kace s bankami nebo se statem online.
,Necilime jen na profesni digitalni do-
vednosti. Zivot ve spole¢nosti se digita-
lizuje a chceme, aby se lidé nestali digi-
talné vyloucenymi,” fika Anna Frymlova
7 Generalniho feditelstvi UP, kterda ma
evropské projekty na starosti.

Dalsi cestou, jak se v IT vzdélat, jsou
ucelené online kurzy, které mohou byt
i zcela zdarma. Pfikladem je platfor-
ma Coursera, kterd schranuje oteviené
univerzitni kurzy ze kol z celého svéta.
Registrace do nich je zdarma a je mozné
si projit vSechna videa a literaturu nale-
Zejici ke kurzu. Platforma ma i svou pré-
miovou verzi, kterou je nutné si zaplatit,
pokud chce ¢lovék ziskat také certifikat.
Placené clenstvi vyjde na 59 dolart mé-
sicné.

Zajemci o programovani mohou vy-
uzit také sluzeb firmy SoloLearn, ktera
nabizi pres dvacet kurzi. Lekce jsou
urfené zacatetnikim v programovani
a provedou zdjemce zdklady progra-
movacich jazykd, jako je Java nebo C++.
Kromé kurzti ma SoloLearn také funkci
Code Playground (Programovaci hiisté),
kde si mtiZe kazdy vyzkouset vytvotené
kody v praxi.

Zminéna studie Future of Jobs Report
se sice zaméfuje hlavné na kancelafské
profese, nicméné podle odbornikt se
budou mit dobfe i Sikovni femeslnici.
Pfi ptechodu na zelené technologie je
bude muset nékdo umét nainstalovat.
Diky popularité fotovoltaickych paneli
a tepelnych Cerpadel je napiiktad velky

zajem o elektrikife nebo instalatéry,
ktefi patii na ucilistich i mezi vefejnosti
k tém nejzadanéj$im obortim.

Na ugilisté se ale v soucasné dobé ne-
hlasi pouze Zaci ze zakladnich skol. Mezi
studenty se objevuji vysokoskolaci,
ktefi si chtéji zaloZit femeslnou Zivnost,
absolventi gymnazii, domaci kutilové
a takeé lidé pravé z IT, ktefi ¢asto mivaji
syndrom vyhofeni.

Podle nového priizkumu neziskové
organizace Nevypust dusi momental-
né zaziva nebo nékdy zazivalo pracovni
stres 73 procent Cechti do takové miry,
Ze ovlivnil kvalitu jejich Zivota. Nejcastéji
byli kvtili nému podrazdéni, odmitali so-
cidlni kontakt, ale projevil se u nich také
fyzicky v podobé nespavosti nebo bolesti
na hrudi ¢i hlavy. Z toho kazdy paty v do-
tazniku uvedl, Ze ma tyto pocity casto.

Nicméné tuzemské firmy se o psy-
chické narocnosti prace se zaméstnanci

z velké Casti nebavi, natoz aby inves-
tovaly do konkrétni péce ¢i prevence.
DusSevni stav pfitom nema vliv pouze
na vykon jednotlivce, ale také na vykon




KARIERA

Jaké kurzy také nabizi Gifad prace

Java pro zacate¢niky

(23 990 K¢, min. spoluticast: 4319 K¢; 30+ hodin vyuky)
Programovaci jazyk Java se fadi mezi ty nejpouZziva-

néjsi na svété. Utastnici se béhem online kurzu naugi

Tvorba webovych stranek

(14 593 K¢, min. spoluticast: 2627 K¢; 36 hodin vyuky)
Prakticky kurz urceny pro lidi bez pfedchozich zku-

Senosti s tvorbou webovych stranek. Posluchaci se se-

znami se zakladnimi pravidly pfi navrhu stranek a na-

uci se pouzivat redakéni systém Wordpress.

Python pro datovou analyzu

(11 858 KC, min. spoluticast: 2591 K¢; 18 hodin vyuky)
Kurz je vhodny pro mirné pokrocilé uzivatele jazyku

Python, ktery usnadiiuje manipulaci s daty a umoz-

fuje jejich analyzu a vizualizaci. Samotny obor datové
analyzy patii k tém s nejvys$sim potencidlem do piis-
tich let.

Montér FVE a dobijecich stanic
(24 900 K&, min. spoluticast: 0 K¢, 24 hodin vyuky)

Kurz pro ty, kdo jiZ maji zkusenosti s instalacemi fo-
tovoltaik, nebo pro zkuSené elektromechaniky. Cilem
kurzu je priblizit fungovani fotovolatik a jejich sprav-
nou konfiguraci, navrhovani a monitoring.

Truhlar
(37 550 K¢, min. spolutcast: 0 K¢, 300 — teorie 28 + 272
praxe — hodin vyuky)

Béhem teoretické a praktické vyuky se ucastnici
kurzu naudi vSe potfebné pro vykonavani truhlaiského
femesla. Nabyté znalosti nicméné musi potvrdit v za-
vérecné zkousce, kterd ma rozsah 50 hodin.




VYJEDNAVANI

JAK ZISKAT VYSS]
NEBO LEVNEJSTBY

Naucit se vyjednavat je jedna
z nejvynosnéjsSich investic, jaké miize
clovék udélat. Je levna, ma rychlé
vysledky a neprodélate na ni.

Text: David Busta, Foto: Profimedia, Getty Images, Asociace vyjednavact

edavné obdobi vysoké infla-
Nce pripravilo Cechy o tfetinu

aspor a vratilo jejich Zivotni
uroveit o Sest let zpatky. Diivodem
je prudky pokles redlnych mezd, coz
v kombinaci s vysokymi sazbami vedlo
tfeba také k poklesu cen nemovitosti.
Nyni se situace obraci, mzdy zacinaji
rtst i po o¢isténi o inflaci a s tim podle
expertd porostou také ceny bytt. Jinak
feceno, za¢ina zavod o to, kdo umi nej-
lépe vyjednavat a dokaze rychle zatlacit
na svého nadfizeného kvili zvySeni
mzdy nebo na cenu nemovitosti u rea-
litniho makléte.

Psychologické triky vyvinuté a vy-
zkousené vyjednavaci FBI na teroristech
dnes vyuZiva elita mezi obchodniky,
makléti nebo personalisty. Zaroveri ten,
kdo je nezna, se vystavuje riziku, Ze se
stane snadnou kofisti, tfeba své ban-
ky nebo operatora. Svétovou autoritou
v oboru vyjednavani je byvaly elitni
vyjednavac FBI Christopher Voss. O své
zkuSenosti se déli v knize Nikdy nedélej
kompromis. U nds ji vydalo nakladatel-
stvi Jan Melvil. Vice do ¢eského kontex-

tu techniky vyjednavani zasazuje Radim
Paiik v knize Uméni vyjednat cokoliv.

Jedna z hlavnich chyb, kterou lidé pfi
vyjednavani nebo diskusi podle Vosse
délaji, je, Ze hned od zacatku prezentuji
své stanovisko a vymysleji argumen-
ty, jak jej podpofit. Na zacatku je ale
potieba naopak naslouchat vyhradné
druhému a zjistovat od néj relevantni
informace. Neni navic kam spéchat, ne-
bot v takovém piipadé bude mit druhy
pocit, Ze mu neni naslouchano. Dilezita
je i intonace hlasu. Dobré je mluvit hlu-
bokym, tichym a uklidfiujicim hlasem,
pokud je cilem vzbudit diivéru. Jinak je
vhodny pozitivni hlas a ismév. A to do-
konce i pti telefonovani, ismév ovliviiu-
je ton mluvy v telefonu.

Elitni manaZefi zcela pfirozené pou-
7ivaji pfi jednanich jazyk téla. Mistrem
s této oblasti je byvaly profesionalni vy-
Setfovatel americkeé FBI Joe Navarro, jenZ
loni v fijnu zavital na konferenci vyjed-
navacu Kli¢ komunikace také do Prahy.
Navarro ilustroval nékolik zdkladnich
znakd, které jsou nejvyraznéjsia muaze si
jich v8§imnout i netrénovany laik. Dopo-

rucuje viimat si rt(1, nebot pokud dojde
k jejich zataZeni, je to univerzalni znak,
ktery lidé vysilaji, pokud se jim néco
nelibi.

Podobné negativni signaly nesou také
vySpulené 1ty zataZené na stranu. Pfes-
né to déla byvaly americky prezident
Donald Trump. Pokud nékdo udéla po-
dobny pohyb se rty béhem vyjednavani
nebo diskuse, je jiz vétSinou ziejmé, Ze
se neda presvédcit. Negativnhim zna-
kem je také zvednuty koutek. Znakem
diskomfortu je pak pohyb Celisti ze stra-
ny na stranu. Usta do tvaru obraceného
U naopak znaci rezignovanou a tichou
akceptaci. Lidé sahajici si na krk zase
pravdépodobné pocituji azkost, nebot si
tim podvédomé chrani zranitelné misto.

Diky signilim a informacim, kte-
1é lidské télo vysila, vyjednavac zjisti,
jak se ¢lovék v dany moment citi, zda
komfortné, nebo ne. To nasledné po-
maha dale urcit ton konverzace. Jednim
ze skvéle fungujicich zptisobti takika
ve v8ech situacich, jak si naklonit dru-
hého ¢lovéka, je zrcadlit ho, tedy opako-
vat jeho fec téla. Kdyz si jsou lidé blizci
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a divétuji si, vznika mezi nimi zrcadleni
pfirozené. Napfiklad zamilované pary
kraci po ulici synchronizované, dvé ka-
maradky sedici na lavi¢ce maji obé da-
nou nohu pfes nohu.

Takova neverbalni komunikace je
vnéjsim odrazem mozkové aktivity, kte-
ra se spousti, kdyz se clovék citi kom-
fortné. Dobré pro vyjednavani je, Ze to
funguje i naopak. Kdyz je lidsky mozek
vystaven umélému zrcadleni, pak pravé
toto chovani na néj ptisobi pozitivné.
Podle Patika Ize neverbalni zrcadleni na-
trénovat, nicméné pro pfirozené ovlad-
nuti jednotlivych technik jsou potfeba
dlouhé tréninky trvajici i stovky hodin.
Nejlepsi kurzy ma podle ¢eského vyjed-
navace pravé Navarro a doporucuje mi-
nimalné jeho knihy.

Nicméné zrcadlit druhého lze i jinak,
verbalné. Dobrd zprava je, Ze je to mno-

GLOBAL CITIZEN
UM

hem jednodussi a taktéZ velmi efektivni.
Podle psychologa Richarda Wisemana
napfiklad ¢i$nici pouzivajici zrcadleni
dostanou v priméru o sedmdesat pro-
cent vySSi spropitné nez ¢iSnici pouZi-
vajici pozitivni posilovani. Pozitivni po-
silovani spociva v tom, Ze ¢iSnik hostovi
tfeba pochvali vybér vina. Kdyz ¢isnik
hosta zrcadli, znamena to, 7e po ném
opakuje slova. Podle metodiky FBI by
mélo dochazet k zopakovani poslednich
tfislov.

Podle Vosse sice mtize metoda vypa-
dat jako papouskovani, kterého si kazdy
musi hned vSimnout, ale opak je pry
pravdou. Ve své knize ptiznava, Ze i jeho
jako elitniho vyjednavace obcas nékdo
dokaze zrcadlit tak, Ze si to uvédomi az
s dlouhym odstupem nebo vtibec. Podle
Paftika pfi vyjednavani zrcadleni zname-
na poloZeni otazky, aktivni naslouchani,

psani si poznamek. Jakmile druhy do-
mluvi, pocita se v duchu do ¢tyf nebo az
do sedmi, a pokud béhem této doby nic
nefekne, opakuji se jeho posledni slova
ve formé otazky.

Dalsi dilezitou technikou vedle zr-
cadleni je naucit se pracovat s averzi
ke ztraté. Jako prvni ji pojmenoval letos
zesnuly ekonom Daniel Kahneman.
Zjistil, ze pro lidi je mozZnost ztraty
dvakrat silnéj$im motivaitorem nez
moznost stejné velkého zisku. Ztrata
stokoruny boli dvojnasobné vic, neZ
jaké potéseni pfinese nalezeni stokoru-
ny. Proto je potfeba pronést vétu, ktera
vyjadti, o co vSe by $éf ptisel, pokud by
vam nezvysil mzdu a museli byste zvazit
jinou nabidku, nebo o jakého potencial-
niho partnera by pfisel realitni makléf.

Napfiklad u mzdy je dobré vse zabalit
zaroveni do véty pojmenovavajici emo-

Co si precist —
Christopher
Voss (vlevo)

je autorem
publikace
Nikdy nedélej
kompromis,

do Ceského
kontextu

ddva techniky
vyjedndvani
Radim Paiik
(vpravo) v knize
Umeéni vyjednat
cokoliv.
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Ackermantiv vyjednavaci model

ezi celistvé strategie vyuZivajici
zminéné techniky patii Ackerma-

ntv model. Podle néj by vyjednava-
ni o ndjmu mohlo vypadat nasledovné.
Nejdtive je dilezité stanovit si cilovou
cenu. Pokud je vas najem 13 000 korun a vy
vite, Ze tfeba kvili odlivu turistd (objektivni
podminka) byste za tuhle cenu mohli bydlet
v centru mésta, feknete si naptiklad, Ze chcete
platit 11 500 korun.
Prvni nabidku stanovte na 65 procentech
z cilové ceny, coZ je zhruba 7500 korun. S tim,
7e vas majitel bude povaZovat za blazna, se
pocita. Je to velmi malo, ale to je ticel, jde o ex-
trémni kotvu. Zaroveri ale musite ptisobit, Ze
to myslite vazné. Nasledné si spocitejte tfi
postupna zvyseni na 85, 95 a nakonec 100
procent vaseho cile.
Stejné jako v ptipadé mzdy je potieba vy-
jadrit empatii se situaci majitele. PouZivejte

i zmifiovanou averzi ke ztraté, kdy majitele
musi bolet, Ze by mél pfijit o bezproblémo-
vého platictho ndjemnika. Majitel takika
pozadoval ptivodné. Prvni majitelovy nabidky
zdvorile odmitejte nejlépe vétami: Vase na-
bidka je opravdu velmi velkorysa, ale tolik pe-
néz v dnesni situaci nemam, jak sito mam do-
volit? Takto to opakujte. Majitel ziejmé bude
cenu sam snizovat, vyjednavat sam se sebou.

Pokud ne, postupné zvysujte vase nabid-
ky. KdyZ uzZ je pted vami posledni a jeSté jste
se nedohodli, tak nikdy nenabizejte celé cislo,
ale nezaokrouhlenou ¢astku, tudiz posledni
vase nabidka bude 11 493 korun. Podvédomé
to znaci, ze vas majitel vyZzdimal na doraz.
Na konec jesté ptihodte néco nefinan¢niho,
o co majitel nebude mit pravdépodobné za-
jem. Treba venceni psa. Tim jen ukaZete, Ze
jste opravdu na hranici.

ci: ,Soucasna situace je pro vas slozita
a odchod loajalniho zaméstnance by byla
komplikace. Vim, Ze si asi fikate, Ze na to
ode mé neni vhodna doba. Jenze navzdo-
1y krizi rostou ceny vseho.“ Podle Vosse je
dulezité pak u samotného mzdového po-
Zadavku nikdy neuvadét konkrétni cast-
ku, vzdy by mélojit o interval. Cisla v in-
tervalu by méla byt licha, nezaokrouhlena
a dolni mez intervalu ma vyjadfovat ¢ast-
ku, kterou uchazec chce. V takové situaci
bude vypadat pfijatelné a jednak liché
nezaokrouhlené cislo ptisobi jako preciz-
né spocitané. Samotny interval ma pak
zmirfovat agresivitu nabidky.

Zaméstnavatel pravdépodobné vy-
rukuje s protinabidkou, ktera bude pod
dolni mezi intervalu. Misto odmitnuti
by mél uchaze¢ pokracovat v rozhovo-
ru a posilovat empatii. MiiZe se bavit
dal o nepenéznich benefitech a pozadat
napfiklad o néjaky, ktery firma evident-
né nebude schopna nabidnout. Pokud
nabizi pét tydnud dovolené, tak 1ze zadat
o Sest tydntl. Zaméstnavatel pak vétsi-
nou nabidne vy$si mzdu.

Kromé schopnosti zrcadlit nebo pra-
covat s averzi ke ztraté je dulezité ovlad-
nout také praci s uz zminénou kotvou —
tedy nejcastéji nasazeni castky, o které
se bude vyjednavat. Podle Pafika se kot-
va sklada ze tii ¢asti, prvni je racionalni
zdtivodnéni, dalsi iracionalni pozadavek
a nakonec vyjadfeni radosti, sympatie
nebo téSeni se. Racionalni zdivodnéni
se ma opirat o néjakou autoritu, tfeba jak
rostly mzdy, inflace, ceny nemovitosti,
a nasledovat ma iraciondlni pozadavek,
tedy tfeba na vyrazné zvySeni mzdy. Aby
byla kotva tipIna, musi obsahovat pozi-
tivni emoci ve smyslu, Ze se clovék tési
opét na férovou dohodu a spolupraci.

Podle Pafika nikdy Zadné vyjedna-
vani neskoncilo na tom, Ze nékdo chtél
moc. Kazdé vyjednavani totiz zkolabuje
maximalné na tom, jakym zpisobem
si o Castku clovék fekne. Vyhozenim
kotvy se protistrana zatne soustfedit
na nebezpeci, které vidi. Bude se mu
snazit zabranit a minimalizovat riziko.
A co délat, kdyzZ je druhy ve vypusténi
kotvy rychlejsi? Podékovat mu za na-
bidku, ¢astku nezopakovat, uz nikdy se
k ni nevratit a zacit mluvit o jinych vé-
cech, nebof detaily lze probrat pozdéji.
Nasledné vznikne pfileZitost vyhodit
vlastni kotvu.
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Pied sedmi lety se fyzik Lukas
Nadvornik rozhodl, Ze chce
dosahnout finan¢ni nezavislosti.
Jak sestavil portfolio? Co v ném
ma? Jak ho posouva? A jaky vynos
dokaze rocné generovat?

Text: Lukas Nadvornik

nad nejvétsi zaludnost inves-
S tovani spociva v tom, Ze penize

nabyvaji smysl az ve chvili, kdy
se v néco proméni. V nové moznosti,
v lepsi Zivotni droven, ve vysnéné ak-
tivity nebo jen jednoduse v radost nas
a nasich blizkych. Do té doby jsou to
jen Cisla vznaSejici se na investi¢nim
uctu jako fidké, prostupné mraky vy-
soko ve virtualnim svété ideji. A pravé
tento paradox dlouhodobého investo-
vani, tedy Ze Cas sice penize mnoZi, ale
za vysokou cenu odkladani jejich smy-
slu daleko do nejisté budoucnosti, mé
v mych investi¢nich zacatcich tiZzil asi
nejvic. Pfed témi mnoha lety mé tedy
ani tak netrapilo, jestli jsou trhy zrovna
drahé nebo jaka je nejlepsi investi¢ni
piilezitost, ale spi$ otdzka pro¢ — pro¢
viibec investovat?

Just get FIREd
Odpovéd'na tuhle zakladni otazku kom-
pletné rozhodla o podobé mého jesté

neexistujictho portfolia, dala mu tvaf
a uvedla ho v Zivot. Uvédomil jsem si
totiz, Ze od svych investovanych penéz
chci, aby pro mé zacaly délat néco pod-
statného co nejdiiv a zaroven udrZitelné.
Aby mi ziskaly volny ¢as a urcitou svo-
bodu od nutnosti pravidelného pfijmu
ze zaméstnani — jednoduse aby pietvo-
fily maj vztah k praci. Takové principy
uz davno pfed mymi Givahami Gspésné
rozvijelo hnuti v oblasti osobnich fi-
nanci, zndmé pod zkratkou FIRE, tedy
Financial Independence, Retire Early.

7 velkého mnozstvi literatury, které
kolem tohoto fenoménu stacilo za ty
dekady vzniknout, mimo jiné vyplynu-
lo, Ze k tomu, aby takové FIRE investic¢-
ni portfolio bylo schopné po cely Zivot
generovat smysluplny a inflacné odolny
pfijem, je nutné, aby mélo v celku vy-
nos okolo péti procent ro¢né nad inflaci
a mélo mensi kolisavost, nez je ta akci-
ova. Pak je mozZné z néj vybirat infla¢né
ociSténou rocni rentu ve vysi tif az Ctyt

procent z pocate¢ni hodnoty FIRE port-
folia. V té chvili byla pro mé nejvétsi
bitva vybojovana, dal uz jen stacilo to
portfolio zrealizovat.

Meéné hloupych ndpadii

Druhou otazkou pii jeho tvorbé bylo
jak — jak vlastné investovat? Ve finan-
cich stejné jako jinde v Zivoté plati, Ze
véci se daji délat bud jednoduse, nebo
slozité. Vétsinou se stejnym vysled-
kem. JenZe délat investovani slozité
znamena vkladat do néj spousty ¢asu —
Casu, ktery mi ma investovani naopak
piinaset, ne konzumovat. Dal$i moz-
nosti je tou slozitosti povéfit nékoho ji-
ného a za jeho ¢as platit poplatky navic.
Toto dilema se v investovani ujalo pod
znamym heslem ,aktivni versus pasiv-
ni“ pristup.

Ja si pro své portfolio toto dilema
vyfesil hledanim ve statistikach, zda
aktivné spravované podilové fondy do-
sahuji historicky vy$siho vynosu nez ty
pasivni, sledujici ur¢ity trzni index. Pro-
toze mé schopnost aktivnich strategii
systematicky pfekonavat tyto indexové
investice nepfesvédcila, rozhodl jsem
se zkonstruovat portfolio z velké casti
pomoci pasivnich burzovné obchodo-
vanych fondd, tzv. ETF. Ty mi nabizi po-
dobné investi¢ni charakteristiky za pti-
blizné desetkrat mensi poplatky.

A Occamovu bfitvu jsem pouzil
i na sebe: zuby nehty jsem se snazil
nenechat se zldkat Casovanim trhu
a pripravil si pasivni strategii pribéz-
nych nakupti za piebytky mého mésic-
niho piijmu, kterému Americané fikaji
dollar-cost averaging. Naopak mam-li
z néjakého divodu k dispozici vétsi
mnoZstvi hotovosti, investuji ji najed-



nou a co nejdtive. Méné taktizovani také
znamena meéné starosti a méné Sanci
néjakym svym hloupym napadem (a Ze
jich je) svoje investi¢ni snazeni znehod-
nocovat. Tehdy se ze mé stal pasivni, ale
snad ne liny investor.

Skldddni portfolia podle britvy
Ta Casta otazka kam — Kam investovat? —
pfisla na pietfes az nakonec. Pfi skladani
portfolia z jednotlivych tfid aktiv jsem
vychazel z Markowitzovy moderni teorie
portfolia, kterd investora uci, jak chovani
portfolia efektivné fidit. VyuZiva toho, Ze
kazda tiida aktiv ma néjaké dlouhodobé
charakteristiky: ocekdvany vynos, oce-
kavanou kolisavost (volatilitu) a oceka-
vanou podobnost (korelaci) s ostatnimi
aktivy. Kombinaci par jednoduchych
vzoreckd mtzeme portfolio nasmérovat
tam, kde ho chceme mit, tfeba do optima
pro FIRE zaméry.

Nutno fict, Ze ja tyto vypocty nebral
doslova — na to jsou odhady zminénych
charakteristik prilis vagni, ale inspirovat

RozloZeni portfolia

FIRE

jsem se jimi mohl. A opét pomoci Occa-
movy bfitvy: co moZna nejjednodussi
skladba, ktera povede k cili. Portfolio
jsem tedy slozil ze 70 procent z dyna-
mickych aktiv a z 30 procent z konzer-
vativnéjsich investic. Dynamicka aktiva
jsou v mém podani akcie, konzervativni
jsou dluhopisy.

Akcie mam sloZzené vétSinou po-
moci nékolika fondd ETF. Nechybi
fond na znamy index S&P 500, ale
také na americké hodnotové akcie, ev-
ropsky prostor, moderni technologie
nebo asijské akcie. Asi ze dvou tfetin
jsou dynamické investice exponovany
do USA, z pétiny na EU, z péti procent
na Asii a asi z 10 procent na Cesky trh.
Pravé u ceskych akcii dochazi v portfoliu
k nejvétsim pohybtim, a to ke sniZova-
ni expozice z ptvodnich asi 33 procent,
které bude pravdépodobné pokracovat
i nadale. Dtvodem je politicka nestabi-
lita naseho kapitalového trhu.

Konzervativni ¢ast je v soucasnosti
slozena primarné z ¢eskych dluhopist,

Portfolio se sklada z konzervativni a dynamické ¢asti.
V dynamické ¢asti jsou v portfoliu jak jednotliva

uskupeni zemi, tak tematické investice.

Konzervativni slozka portfolia

N

70.

protiinfla¢ni dluhopisy CR 63 %
| ——standardni dluhopisy CR 31%
Ceské korporatni dluhopisy 6%
Dynamicka slozka portfolia
americké dividendové akcie 21%
americké hodnotové akcie 19 %
index S&P 500 18 %
vyspélé eviopské zemé 18 %
Ceské dividendové akcie 11%
index Nasdaqg-100 4%
rozvijejici se trhy 4%
evropsti dividendovi aristokraté 2 %
téma starnouci populace 2%
téma automatizace arobotika 1%

T

a to z 94 procent ze statnich dluhopist
CR, zbylych Sest procent je v kvalitnich
ceskych korporatnich dluhopisech. Dvé
tfetiny statnich dluhopisti jsou ty proti-
infla¢ni, které planuji drzet az do splat-
nosti, tfetina pak ve standardnich emi-
sich o dlouhé splatnosti s efektivnim
vynosem okolo 4,5 procenta rocné.
Dtivod pro tak intenzivni zastoupeni
Ceskych dluhopist je zvySeni expozice
portfolia do ceské koruny (celkem asi 35
procent) kviili snizeni ménového rizika
pii zachovani minimalniho rizika kon-
zervativni ¢asti.

Jak si portfolio vede a povede?

Teorie je hezka a sviidna véc, ale na-
konec rozhoduje praxe. To plati stejné
ve fyzice jako ve financich. Dokazalo
toto portfolio za sedm let existence
od pocatku jeho transparentniho do-
kumentovani dosdhnout toho, pro co
bylo konstruovano? Od ledna 2017
do dubna 2024 je jeho ro¢ni vynos
12,9 procenta (vnitfni mira vynosnos-
ti), coz déla se zohlednénim rtstu cen
o neskute¢nych 47 procent vynosnost
7,1 procenta ro¢né nad inflaci. Hravé
tim pordZi pozadavek na pét procent
p.a. nad infla¢ni mez. To vSe pfi koli-
savosti devét procent (priimérna ro¢ni
volatilita za poslednich pét let), ktera
je vyrazné menSi nez stejné méfena
kolisavost akciovych indexti na trovni
20 procent. I toto jsem si pied zacat-
kem investovani piedsevzal. Lze tedy
shrnout, Ze FIRE portfolio déla, co ma,
a Ze i pti své jednoduchosti neni Zadné
ofezavatko.

Zbyva tak otazka posledni: jaka bude
budoucnost portfolia? Mohl bych ted
honosné psat o jeho planovaném reba-
lancovani, vyssi diverzifikaci nebo zahr-
nuti dal$ich uZitecnych tfid aktiv, ale to
by nebyla upfimna odpovéd. ProtoZe ta
skute¢na budoucnost nespociva v jeho
vylepSovani nebo dal$im budovani.
Spociva naopak ve vybérech z néj. V ne-
milosrdnych kaZdoro¢nich vybérech
onéch 3,5 procenta jeho dnesni hodno-
ty, za které si budu kupovat ¢as. Jenom
tak totiz dam kapitalu ukrytému v ném
néjaky smysl. A bez smyslu se investo-
vat neda.
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JAKVYTIPOVAT
BYTNAINVESTICI

Libor Vaka se svym klientiim snazi ukazat,
jak se stat diky investicim do nemovitosti
rentiérem. Své znalosti sdili na vyprodanych
workshopech, na jeden jsme se proto vydali

zjistit, co jim rika.

Text: David Busta, Foto: Hynek Glos

idé vlastnici v Cesku investi¢ni
L nemovitosti nebo obecné rentié-

fi se vétSinou snazi byt v dstrani
a nestoji moc o medidlni pozornost.
A pokud ano, néco tim sleduji. Po-
dobné to ma Libor Véka, jenz uvadi, Ze
vlastni vice neZ stovku byti. Pied par
lety se ale vrhl na poradenstvi a svym
klientim ukazuje, jak se vydat na stej-
nou cestu jako on. Vakovy workshopy
byvaji vyprodané. Utastnici nechavaji
vysoké hodnoceni a ve facebookovych
skupindch makléfi fesi, jestli se tcast
vyplati.

Rozhodli jsme se proto na jeden ta-
kovy workshop vydat a zjistit, co Vaka
ucastniktim fika, kdo jsou lidé, ktefi
workshop navstivili, a pro¢ pfisli. De-
set minut pfed oficidlnim zacatkem
akce byly coworkingové prostory v ho-
lesovické Visionary narvané. Do uli¢ek
mezi sedadly ¢lovék sotva slozil nohy.
Vékem prevazovali lidé mezi 25 a 35
lety. Na otazku, proc¢ pfisli, acastnici
zpravidla odpovidali, Ze je zaujalo, Ze
se Vika vypracoval sam, a ocekavaji
praktické rady. Néktefijsou jen zvédavi,
a to jak v pozitivnim, tak negativnim
smyslu.

,Uvidim, co se dozvim. Vidél jsem
s nim rozhovor a zaujal mé,”“ fika Mar-
tin, jenZ nestoji o to, aby jeho celé jmé-
no bylo vystavené v médiich. Kdyz
Vaéka vstoupil na podium, zacal vypra-
vénim, jak v roce 2013 zacal nakupovat
byty, byt ho od toho vSichni zrazovali.
7. tvati obecenstva bylo vidét, Ze jeho
piibéh viceméné znaji, a tak se poradce
pustil rychle do praktické ¢asti, kterou
rozdélil na tti dily. Nejdfive ve vice neZ
tfihodinové pfednasce mluvil o tom,
jak vytipovat lokalitu k investovani,
pak jak kupovat pod cenou a nakonec
jak se financovat.

Kdo cekal néjaké sofistikované po-
stupy nebo algoritmy vyhledavajici ne-
movitosti na inzertnich serverech, byl
mozna zklamany, kdyZ investor vytahl
fix, otevfel si stranky s inzeraty nemo-
vitosti ve vybranych lokalitach a na pa-
pir si zacal vypisovat klicové udaje.
Nasledné zjistoval, jaka je v oblastech
demograficka situace. Cilem zkratka
bylo odhadnout nabidku a poptavku
po bydleni. Néktefi lidé si pisi skoro
v8e, co fika. Jini jen poslouchaji, néktefi
se tvafi, Ze Vaka sdéluje néco, co je prece
samoziejmé.

Kdyz se Vaka dopocital v jednom
piikladé k takzvanému vynosovému
procentu ve vysi péti procent, uvedl,
7e podle néj kupovat nemovitost s pé-
tiprocentnim vynosem matematicky
nefunguje. Pokud jde investor do tako-
vého bytu, pak nutné spekuluje na rtst
ceny, jinak by skoncil pfi dnesnich saz-
bach pfinejlepsim na nule. Vaka upo-
zornuje, Ze je duleZité si podrobné pro-
jit v8echny naklady spojené s investici.
Patfi tam kromé trokd na hypote¢nim
uvéru také pojisténi, nezbytné naklady
na opravy, cas ¢i projezdény benzin.

Kdyz uz si c¢lovék vybere lokalitu
a davaji mu v ni ¢isla smysl, pfichazi
podle Viky c¢as na skute¢né hledani
konkrétnich bytti. Paradoxné jde ale
o velmi pasivni proces. Cilem je pra-
covat s velkym objemem, na vétSinu
nabidek fict ne a vyvarovat se emoci.
Proto dodrzuje pravidlo 100 :10:1,
o kterém se tcastnik miize dozvédét uz
na jeho osobnich strankach. Jinak fe-
¢eno, ze stovky inzeratti provede deset
prohlidek a nasledné jeden byt koupi.
Pokud to samozfejmé dava smysl.

Proces vybéru je opét pomérné sta-
romodni, kdy si konkrétni nabidky






tiskne a uklada, aby mohl v ¢ase sledo-
vat, které ziistanou. Otazkou, ktera by
asi kazdého méla napadnout, je, zdali
to nejde délat rychleji. Pfece jen realitni
servery se mohou divat do minulosti.
Nebo pro sikovnéjsiho analytika neni
tak tézké zkusit web scrapping. Podle
Véky jsou vétSinou vsichni zaskoceni,
7e po pul roce zistane aktivnich tfeba
20 az 30 ptivodnich inzeratd.

Prekvapeni pry vzbuzuje, Ze dané
nemovitosti zpravidla nemaji Zadnou
spolecnou charakteristiku a jde o byty
vSeho druhu. A teprve s nimi dava
podle Viky smysl pracovat. Peclivé je
projde, spocitd vynosové procento.
Kdyz vse vychazi, vola makléfi a zjistu-
je, jestli 1ze. KdyZ makléf nebo majitel
o0 dobé zvefejnéného inzeratu nemluvi
pravdu, je to pry idedlni ¢lovék pro vy-
jednavani.

Jak nemovitosti financovat

Podle zufivosti psani poznamek bylo
vidét, Ze vétSina navstévnikti worksho-
pu Cekala na tfeti cast. Financovat
nemovitost lze podle Vaky dvéma
zptisoby. Klasicky pfes banku nebo
soukromymi penézi, coz mimo jiné
Véaka v ramci poradenstvi svym Kkli-
enttim nabizi. Workshopy tak pro néj
slouZi jako dobry zptisob, jak si hledat
noveé zakazniky. Rika, Ze je ale tvrdsinez
banky a peclivé si se svym tymem vybi-
14, s kym bude spolupracovat.

Na otazku, zdali pro néj samotného
maji placené workshopy ve vysledku
pfidanou hodnotu a nevytvafi si v pod-
staté konkurenci, Vaka odpovida, Ze
malokdo ma k dispozici tolik penéz, aby
mu mohl redlné konkurovat. Sam inves-
tor se dnes zamétuje na velké projekty
v podobé celych ¢inzovnich nebo pa-
nelovych domi. Hovofit o konkurenci
se podle néj neda ani mezi samotnymi
klienty, protoZe na trhu je dnes pies 10
tisic nabidek a kazdy investor ma svou
individudlni strategii a lokalitu.

Pro vétsinu lidi je klicové financo-
vani skrze hypote¢ni uvéry. Typicky
problém kazdého investora byva, jak
nakoupit vice nemovitosti a pfitom se
nedostat do bodu pfetvérovani, kdy
mu uZ zadna banka neptij¢i nebo mu
rust arokovych sazeb zlomi vaz. Vaka
tvrdi, Ze je potfeba stavét na dvou pi-
lifich. Prvnim je mit opravdu peclivé
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zpracované damiové piiznani. Silné
nedoporucuje rtzné daniové optima-
lizace. Investor sice mtiZe na danich
uSetfit, ale pak téZce narazit u banky,
kterou mimo jiné zajima, jak vysoké ma
naklady.

Druhym pilifem je zajistit, Ze banka
bude primarné fesit danou nemovitost,
a ne bonitu klienta. Banky vyuZivaji
k hodnoceni nemovitosti dvé metody,
ato porovnavaci a vynosovou. V prvnim
piipadé se banka diva na trh, do katastrti
a zjistuje si, jakou hodnotu nemovitost
muze mit. U vynosové pak piechazi
na zakladé odhadt znalce k vypoctu vy-
nosového procenta. Banku zajima, kolik
muZe nemovitost generovat penéz a jak
je zapocitat jako budouci piijem klienta.
Nasledné investor dava rady, do kterych
konkrétnich bank zajit, co mit k dispozi-
ci, co po nich chtit a na co si dat pozor.

Pravé tato ¢ast prednasky byla jisté
pro vétsinu pfitomnych nejpfinosnéj-
8i. Vika kromé workshopu nabizi také
intenzivnéjsi program v podobé tipai-
ské akademie, kde uci lidi hloubéji, jak
vyhleddvat podhodnocené nemovi-
tosti nebo si vyjednat slevu. Pokud se
investorovi nemovitost libi, koupi ji
piimo Vika nebo jeho klienti a tipafi
vyplati provizi. Ze jsou tipafi obecné
na ceském nemovitostnim trhu aktiv-
ni, potvrzuji i piispévky na socialnich
sitich, kde néktefi lidé sdili e-maily
nebo zpravy od tipafi.

Investovani do nemovitosti je v kon-
zervativnim Cesku oblibené. Sam Vaka
se diky nim dostal do pozice rentié-
ra, kdyz mu pomohl prudky rtst cen
od roku 2013. V nasledujici dekadé
ofekava, Ze se ceny zdvojnasobi. Pti-
tom i Vaka a jeho komunita budou mit
na zdraZovani nemovitosti urcity po-
dil. ,Nékdy mé lidé natknou, Ze kdyz
vlastnim tolik bytd, znamena to, Ze si
je nemuze dovolit nékdo jiny, protoZe je
zdraZzuji. Kapka pravdy na tom asibude.
Jen je potieba si uvédomit, Ze ja taky za-
¢inal ve svém Zivoté na nule. Podstou-
pil jsem velké riziko, kdyZ jsem vstoupil
do oboru, o kterém jsem nic nevédél,
a vyslo to,“ tekl Vaka v rozhovoru pro
HN. Zaroven dodava, Ze jeho investi¢ni
¢innost a aktivita klientti v ramci deve-
lopmentu pomaha posilovat proces re-
urbanizace a oZiveni chatrajicich center
mést v regionech.
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Je Lego

Text: Nicole Gawlasova

ouzlu Lega propadaji i dospéli.
Néktefi si kupuji sety staveb-

nic z nostalgie a vzpominaji
na détstvi, jini vSak do Lega investuji
s tim, Ze jim plastové kosticky zhodnoti
uspory. Spravna krabice Lega koupena
v obchodé nebo na online trzisti maze
piinést hodné slusny vynos. A na roz-
dil od jinych alternativnich investic,
jako tfeba uméni, nema ani tak vysoké
porfizovaci naklady.

Jak si ale stavebnice vede z dlouho-
dobého hlediska v porovnani s rtiznymi
aktivy na kapitalovém trhu? A na co si
dat pozor? Zeptali jsme se expertd, ktefi
se investicemi do Lega zabyvaji.

Podle dat internetové stranky Bric-
keconomy.com dosahlo Lego od roku
1978 pramérného ro¢niho vynosu 5,6
procenta. Je Lego nad zlato? Drahy kov
za totoZné obdobi investortim vynasel
pét procent. Lego svym pramérnym vy-
nosem sice zlato pfekonalo, ale na své-
tové akcie se nedotahlo. Globalni akci-
ovy index MSCI World v daném obdobi
posilil 0 9,74 procenta.

Za primérnym vynosem Lega se
skryvaji extrémy. ,Pii $tastném vybé-
ru spravné krabice mutizete dosahnout
vynost ve vysi stovek procent,” fika
mensinovy akcionaf firmy CEZ a také
investor do Lega Michal Snobr. Na otaz-
ku, jak vybrat ,,spravnou krabici“, nema
zaruc¢enou odpovéd. Nékdy totiZ s ce-
nami Lega zamichaji pfedem necekané
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udalosti, které navic nemusi ovlivnit
celé sety, ale jen jednotlivé kosticky ¢i
figurky.

Jako priklad Snobr uvadi minifigur-
ku podle jedné z hlavnich postav seri-
alu Pratelé, a to konkrétné Chandlera.
Zhodnoceni set vytvofenych na mo-
tivy televizniho sitkomu nebylo nijak
vyznamné. Po neddvné smrti herce
Matthewa Perryho, ktery ztvarnil Chan-
dlera, vSak prudce vzrostl zdjem o tuto
figurku. Podle dat z webu Brickecono-
my.com se cena postavicky zvysila o 232
procent.

A pravé s vykyvy zajmu musi inves-
tofi ukladajici penize do Lega pocitat.
Podle autora knihy Lego jako investice
Radka Janace doslo k vyznamné zméné
v roce 2000. Spole¢nost Lego se tehdy
rozhodla vyuzivat licence, které byly
navazané na filmové opusy jako napfi-
klad Harry Potter nebo Hvézdné valky ¢i
na dila studia Disney. Jak poznamenava
Snobr, pravé sety s filmovou tematikou
patiik dlouhodobé a stabilné tispésnym
kustim.

Historicky nejdrazsi postavickou byl
bojovnik Boba Fett z Hvézdnych valek.
Podle dat stranky Gitnux se figurka
prodala v pfepoctu za zhruba 350 tisic
korun. Byla vSak ze ¢trnactikaratového
zlata a v obéhu by mély byt jen dva kusy.

Tematika Hvézdnych valek je ispésna
imezi plastovymi sety. Originalni model
vesmirného plavidla Millennium Falcon

ze specialni sbératelské edice ma podle
zminéného webu hodnotu v pfepoc-
tu kolem 100 tisic korun. V porovnani
s doporucenou prodejni cenou v roce
2007 jde o nartst ve vysi téméf 2000
procent.

Dalsi vlna zajmu se zvedla v covido-
vém obdobi, uvadi Michal Saviory, $éf
spole¢nosti Saviory Bricks, ktera se za-
byva prodejem jednotlivych dilkd a fi-
gurek Lega. ,,Firma tomu $la dost naproti
a zaCala vyrabét mnohem vice stavebnic
pro dospélé — takovych, které clovék
muZe mit v pracovné. A ve spojeni s tim
lidé zacali vice objevovat moznosti in-
vestovani do Lega,” vysvétluje Saviory.
Zvyseny zéjem v obdobi pandemie po-
tvrzuji i zisky spolecnosti Lego, které
tehdy ro¢né rostly o 20 az 30 procent.

»,Ne kazda investice do Lega se ale
projevi jako zajimava, upozoriiuje Sno-
br. Saviory pak doporucuje nezkuse-
nym investortim vkladat do Lega méné
neZ pét procent tspor. Obecné podle
dotazanych plati, Ze aspéch by mohly
piinést investice do licencovanych set
vytvofenych na motivy filmu ¢i seria-
11 a ndkupy limitovanych edic, které se
pfestanou brzy prodavat.

»OkamzZik ukonceni prodejii inves-
tofi vzdy vyhliZeji. Tehdy zacina rtist
hodnota stavebnic,” fika Milos Ktecek,
nejvétsi cesky sbératel a majitel Lego
muzei (napfiklad v Praze ¢i Podébra-
dech). Sety, které jiZ nejsou v prodeji, je



pak mozné obchodovat na sekundar-
nim trhu. Pro tento tcel existuji rtizna
online trzisté, jako tfeba Bricklink.com
nebo BrickScout.com.

Na to, jakou zvolit strategii, se nazo-
1y lisi. Saviory voli spise model nakupti
a prodejt. .,V dlouhodobém drZeni ne-
vidim smysl. Hlavné proto, Ze vétSina
setli se stejné zdraZi béhem prvnich t¥i
let,“ fika.

Naopak Snobr radi sety drzet a cekat,
zda prinesou zhodnoceni. Jak dodava,
pii dlouhodobém dr7eni je ale zapotfe-
bi myslet na spravné uchovani krabic.
Pfi poniceni miiZze hodnota spadnout
az o pétinu. S investicemi do Lega se
tak poji i starosti. ,A proto bez lasky
ke znacce takové specifické investice
moc délat nelze,” konstatuje Saviory.

Spolecnost Lego nedavno oznami-
la kompletni hospodaiské vysledky
za piedchozi rok. Ackoliv jeji pro-
vozni zisk klesl, vynosy se zvysily
o dvé procenta na 9,66
miliardy dola-

i (zhruba
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225 miliard korun). Dvé procenta se
mohou zdat jako nizké ¢islo, $éf podni-
ku Niels Christiansen je ale s vysledkem
spokojeny. ,I piesto, Ze v roce 2023 do-
sahl trh s hrackami jako celek nejhorsich
vysledki za poslednich 15 let, podafilo
se nam piekonat trzni vykon, zvysit
podil na trhu a dokazat, Ze mame stale
pritazlivou znacku,“ konstatoval Chris-
tiansen. Prodeje spolecnosti vzrostly
o Ctyfi procenta a tahli je pfedevsim
spotiebitelé v USA, stfedni a vychodni
Evropé. Nejméné vykonnym regionem
byla Cina.
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JAK POMOCT DETEM
K BOHATE BUDOUGNOSTI

Text: Nicole Gawlasova

ice neZ polovina Ceskych do-

macnosti se doma s détmi

bavi o penézich. Tfetina podle
investi¢niho prizkumu Asociace pro
kapitalovy trh CR (AKAT) ocekava, ze
se finan¢ni gramotnost nauci ve Skole.
Ackoliv se skolni vzdélavani o penézich
zlepsuje, je mnohdy zastaralé a chybi
piiklady z praxe. Rodice by proto méli
vzit iniciativu do svych rukou. Pokud
své ratolesti nauci pohybovat se ve své-
té investic, pfedaji jim jednu z nejcen-
néjsich znalosti, shoduji se odbornici.
Jak ale déti naucit chapat hodnotu pe-
néz a investovat? A jak na to, aby jim
téma financi pfislo ,,sexy“? Dali jsme
s experty dohromady zakladni rady.

Zavedte kapesné

Vhodny zptisob, jak naucit déti hospo-
dafit s penézi, je kapesné. ,Je to jedno-
duchy nastroj pro pochopeni jejich hod-
noty,“ fika feditel investi¢ni platformy
Portu Radim Krejci. Kapesné je ale tfeba
doplnit o povidani, jak se svéfenymi pe-
nézi nalozit. ,Vysvétlit détem, pro¢ se
nevyplati hned v3e utratit a pro¢ je dob-
1é si i néco odlozit,“ dodava Krejci. Déti
rodi¢ovské rady vyslySet nemusi. To
ale podle banky HSBC nevadi. ,Je tteba
nechat déti délat vlastni chyby a dat jim
mozZnost ucit se z nich,“ uvadi na svém
webu.

Forma kapesného by se méla lisit po-
dle véku déti. Pro ty mensi se podle rad
investi¢ni platformy Fondee hodi klasic-
ké prasatko. Fyzicka podoba penéz détem
1épe umozni chapat jejich hodnotu a po-
miiZe jim procvi€it si pocty. StarSim dé-

tem je pak mozné zalozit bankovni tcet.
Podle priizkumu Ceské bankovni asocia-
ce rodice nejcastéji zakladaji détem prvni
bankovni tcet ve véku 10 az 12 let.

Naucte je nejen sporit, ale i inves-
tovat

Kapesnym to ale nekonc¢i. Diky kapes-
nému se déti naudi, jak hospodafit s pe-
nézi. Jejich znalosti je ale tieba casem
povysit na troven spofeni a investic. Po-
dle expertti z Fondee ma spofeni naucit
déti dosahovat kratkodobych cilii. V za-
Catcich by rodice méli svym ratolestem
pomoci se stanovenim cilové uspofené
Castky a vypoctem, kolik si musi mésic-
né odlozit. Rodi¢e mohou détem pfispét
také ,rodicovskym trokem“, kterym
déti odméni, kdyZ se jim bude ve spofe-
ni dafit, aby je motivovali.

Jakmile déti ovladaji koncept spofeni,
je Cas podivat se s nimi na investovani.
Fondee doporucuje vysvétlit potom-
kiim, Ze jim pravidelné investice mohou
zajistit lepsi budoucnost. Ze jim inves-
ti¢ni portfolia pfinesou pasivni piijem,
zajisti vlastni bydleni nebo pohodIné
stari.

Rodi¢e mohou mit obavy, ze budou
muset své déti do investi¢nich debat
nutit. Vrchni feditelka predstavenstva
banky CSOB Michaela Bauer ale iika,
7e dnesni generaci déti tyto debaty bavi.
»,Na soucasnych détech vidime, Ze nam
roste generace investort. Déti si uz ne-
chtéji jen odkladat do prasatka, ale chtéji
rizné Ucty a zajimaji se o to, jak si vy-
tvafet rezervy, které jim umozni délat
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v budoucnu to, co chtéji,“ popisuje zku-

Senosti z vyuky finan¢ni gramotnosti,
kterou CSOB zajistuje na kolach. Nej-
Castéji se podle Bauer chtéji déti bavit
na téma kryptomeén.

Michaela Bauer iika, Ze se lektofi
snazi détem vysvétlovat nejen vyhody
investic, ale i rizika. O to samé by se méli
pokouset i rodice. Ti by méli nechat své
ratolesti vyzkouset si investovani v pra-
xi, a to bud pomoci détskych investic-
nich acty, ¢ijejich demo verzi. Americka
finan¢ni spole¢nost NerdWallet dopo-
rucuje nechat déti investovat do akcii
firem, které maji rady — Disney, Netflix,
Nike ¢i Apple. ,Déti nemusi jen utracet
penize za vyrobky ¢i sluzby dané znac-
ky, ale uvédomi si, Ze na jejich tspéchu
mohou jako investofi vydélat, uvadi
spole¢nost. Déti zaroven zjisti, kde fir-
my ziskavaji penize a jak se méni jejich
hodnota.

Financni pojmy vysvétlujte jed-
noduse

Debaty o penézich je nutné upravit véku
ditéte. ,KdyZ chceme s détmi mluvit
o investovani, je dalezité vyuzit kon-
cepty, které jsou pro né srozumitelné,”
fika Krej¢i z Portu. Pokud by to rodice
Hpresttelili“ s odbornosti, mohly by
déti o téma ztratit zdjem. Krej¢i uvadi,
7e u mladsich déti je vhodné zacit s roz-
poznavanim bankovek a minci ¢i s poci-
tanim penéz ve formé hry na zikaznika
a obchodnika. U starSich déti je pak po-
dle odbornikti z HSBC vhodné precha-
zet k témattim, jako kde se penize berou,
jak mit vice penéz, jak funguji troky, co
je toinflace ¢i akcie a jak akciovy trh fun-



guje. Krej¢i dopliiuje, Ze zapominat by se
nemeélo ani na téma dluhti.

Musi to byt zdbava

Pfednasky na téma financi nemusi ka-
7dého bavit. Je proto zapotfebi uchopit
téma tak, aby bylo pro déti pritazlive.
,Praktické a hravé piiklady jsou podle
mé Casto UCinnéjsi nez pouha teorie,”
fika Krejci. MozZné je vyuZit vzdélavaci
hry. V nabidce jsou klasiky jako Mono-
poly nebo hry specidlné vytvofené pro
ucely finan¢niho vzdélavani. Jednu ta-
kovou vymyslela i CSOB pro své klienty.
,Pan penéz je hra pro hrace od osmi let.
V jejim priibéhu hraci investuji, uzavi-
raji pojisténi, sjednavaji pajcky a v ne-
posledni fadé se nauci zabezpecit si své
heslo,“ popisuje Michaela Bauer, ktera
hru testovala na svych dcerach. ,Bylo
zajimavé pozorovat, jak je hra pohltila
natolik, Ze béhem ni nevzaly ani mobil
do ruky“

Pokud jsou déti spise fanousci videi,
mohou jim rodice pustit vzdélavaci
pofady. Na jednom z nich se podile-
la i investi¢ni legenda Warren Buffett.
Ten vytvoril animovany serial Warren
Buffett’s Secret Millionaires Club. V 26
dilech uci déti orientovat se ve svété ak-
cii, financi a podnikani. ,V pofadu jsou
principy, které jsem naucil i své déti,”
fekl o seridlu Buffett pted necelymi péti
lety pro CNBC.

Zacnéte co nejdiive
Akdy je vhodny ¢as zacit ucit déti inves-
tovat? ,Nikdy neni pfili§ brzy,“ odpovi-
da Buffett. ,Hodnota penéz, rozdil mezi
potfebami a tuzbami jsou koncepty,
které déti zvladnou i ve velmi brzkém
véku,“ uvadi pro CNBC. Domniva se, Ze
rodi¢e mnohdy zbytecné vyckavaji, nez
budou déti starsi. Studie pfitom ukazuiji,
Ze déti jsou schopné zacit se ucit o pe-
nézich jiz od skolky. Britska Cambridge
University ve svém vyzkumu dospéla
k zavéru, Ze finan¢ni zaklady jsou déti
schopny pojmout ve véku tfi aZ ctyf let.
Z hlediska investovani si déti ,,uziva-
ji“ vyhodu, Ze maji pfed sebou dostatek
Casu. SloZené tiro¢eni ma pfi dostatecné
dlouhém horizontu velké kouzlo. Jeho
sila spociva v tom, Ze ziskané vynosy
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se reinvestuji a prinaseji dalsi vydélky.
Popularizator investovani Dave Ramsey
v jedné své knize vysvétluje vliv casoveé-
ho horizontu na pfikladu dvou mladych.
Jeden z nich za¢ina investovat ve véku
19 let a druhy ve véku 27. Za predpokla-
du, Ze oba investuji mési¢né 167 dolart
a ro¢ni zhodnoceni je 12 procent, bude
mit prvni zminény v 65 letech nastfa-
dano téméf 2,3 milionu, zatimco druhy
1,5 milionu dolart. Investi¢ni horizont
kratsi o osm let vedl k rozdilu v sumé
téméf o 50 procent.

Budte dobrym vzorem

Déti ¢asto napodobuji chovani svych ro-
di¢t. Vyjimkou neni ani oblast financi,
a proto by se rodice méli nejprve zamys-
let nad tim, zda détem pfedavaji spravné
navyky, shoduji se experti. ,Nejlepsi je

jit détem vlastnim piikladem, pod-
prahové je k ur¢itym tématim dovést
a ucit, jak hledat balanc mezi sou¢asnou
a budouci spotiebou, jak si umét uzivat
tady a ted a zaroven myslet na budouc-
nost,“ fika Michaela Bauer z CSOB.
,Neni tfeba jen Cekat na otazky, dobré je
byt aktivni a jako rodi¢ popisovat rtizné
situace, které se tykaji penéz,“ dodava.

Jako ptiklady uvadi, Ze se snazi détem
vysvétlovat, pro¢ se rodina stale nestra-
vuje v restauracich, ale Ze kdyZ si doma
uvati, tak usetfi, nebo Ze stejné bonbony
je mo7né koupit levnéji v supermar-
ketu neZ na benzinové pumpé. Experti
z Fondee dopliuji, Ze rodice by méli své
potomky zaclefiovat do debat na téma
rodinného rozpoctu. Diky tomu déti
zjistuji, Ze véechno néco stoji, a uci se, 7e
néjaké finance je tfeba i odlozit.
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Text: Nicole Gawlasovd

hybami se ¢lovék udi. Pfi inves-

tovani vSak mohou pfijit draho,

a proto je lepsi se jim vyhnout.
Investi¢nich omylti se dopoustéji pre-
devsim zacatecnici, Casto nepfiméfené
riskuji a oCekavaji rychlé zbohatnuti.
Chyby se ale nevyhybaji ani osttilenym
investorim. V mnoha pfipadech jde
totiZ rozum stranou a ptevladaji pfiro-
zené instinkty. Vybrali jsme nejcastéjsi
omyly a s odborniky se podivali na to,
jak se jim vyhnout.

Odsouvdni zacdtku investovdni
Jednou z nejzasadnéjsich chyb je podle
feditele investi¢ni platformy Portu Ra-
dima Krej¢iho neustalé odkladani za-
¢atku investovani. NejcastéjsSimi davo-
dy byvaji obavy, Ze tématu nerozumim
a mohu piijit o vSechny své tispory, sho-
duji se odbornici. ,,Pro takové pripady
jsou ale k dispozici poradci,” fika port-
folio manaZerka spole¢nosti Amundi
Markéta Jelinkova.

Dalsim dtGvodem je mnohdy vycka-
vani na vy$si vydélky. Experti se ale
shoduji, Ze neni nutné investovat velké
sumy, sta¢ii par stovek za mésic. Napfi-
klad platforma Portu umo?ziiuje investo-
vat od 500 korun mési¢né. Banky nabi-
zeji fondové investovani od jesté nizsich
Castek. ,U Monety je mozné investovat
jiz od 300 korun, a to jak jednorazové,
tak pravidelné,” fika Lucie Leixnerova,
specialistka komunikace v Moneta Mo-
ney Bank.

Na otazku, kdy zacit s investova-
nim, tak dotazani odbornici odpovidaji

ve shodé: ,Cim dfive, tim lépe“. Podle
investi¢niho stratéga spolecnosti Con-
seq Michala Stupavského piinasi brzky
vstup na trhy vyhody sloZeného tro-
Ceni. ,V pribéhu casu se uro¢i nejen
investovana castka, ale také vydélané
vynosy,” vysvétluje princip Stupavsky.

Jakou roli hraje pfi investovani cas,
ukazuje ptiklad webové stranky zamé-
fujici se na investini témata Visual
Capitalist. Dva investofi posilaji na trh
kazdy mésic 200 dolard, a to pii prii-
mémém ro¢nim zhodnoceni ve vysi
sedm procent. Oba investuji pravidelng,
s cilem zajistit se na dichod, do kte-
rého piijdou ve véku 65 let. Prvni zacal
na trhy posilat penize v 25 letech, zatim-
co druhy v 35. Jaky vliv bude mit rozdil
deseti let? Investor, ktery si zacal odkla-
dat dfive, bude mit na dtichod 520 tisic,
zatimco druhy bude mit k dispozici 245
tisic, tedy méné neZ polovinu.

Chybéjici investicni pldn
Odbornici z Ceské spotitelny uvadgji,
7e lidé se casto poustéji do investovani
s jedinym cilem, kterym je rychlé zbo-
hatnuti, aniZ by si urcili investi¢ni plan.
»Stanoveni spravné investi¢ni strategie
je ptitom klicové k dosaZeni cile,” fika Je-
linkova. Pomaha vyvarovat se chyb, jako
je koncentrace na kratké obdobi a snaha
vyuzit aktudlni trzni trendy.

Jak nastavit investi¢ni strategii? Do-
tazani experti se shoduiji, Ze prvnim kro-
kem je ujasnéni si vychozi pozice. Podle
Krejciho siinvestor urci ¢astku, kterou si
muZe dlouhodobé odkladat. Nasleduje
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vymezeni investi¢niho cile. ,Ten muze
mit rtizné podoby. MiZe to byt pfipra-
va na duchod, koupé nemovitosti nebo
vzdélani déti,” fika Krejci.

V neposledni fadé je nutné nastavit
miru rizika, kterou je investor ochoten
nést. Ta souvisi s délkou investi¢niho
horizontu. ,Cim vice ¢asu investor m4,
tim vétsi podil portfolia by mél mit za-
investovany v rizikovéjsich aktivech,”
uvadi Stupavsky. Chybou podle néj
je, kdyz investofi s dlouhodobym
horizontem maji v portfoliu pfilis
velky podil méné rizikovych ak-
tiv, jako jsou dluhopisy. Tako-
vou strategii se totiZz ochuzuji
o potencialni zhodnoceni.

Investi¢ni strategie by se
méla v Case vyvijet, upozor-
fiuje Jelinkova. Rika, Ze strate-
gii je tfeba pravidelné revido-
vat a prizptisobovat zménam,
které se odehravaji na trhu, ale
iv osobnim Zivoté investort.

Nedostatecnd rezerva
Nékteii investofi vkladaji na trhy
v8echny své tspory a nenechavaji
si zadné financni prostfedky v re-
zervé. Zainvestované penize vsak ne-
musi byt vzdy ihned k dispozici a trhy
navic kolisaji. To znamena, Ze hodnota
investice miize byt i zaporna. 7 téchto
dtvodti odbornici doporucuji nevkladat
do investic vSe, ale nechat si penize pro
neocekavané piihody.

Ideélni vyse financni rezervy se od-
viji od individudlnich okolnosti. , Témi




jsou Zivotni naklady, pfijem a stabilita
pracovniho mista,“ fika Krej¢i a radi ne-
chavat si zalohu ve vysi tfi aZ Sesti mé-
si¢nich nakladd. Podnikateltim s nejis-
tymi ptijmy ale doporucuje zvazit i vyssi
sumu. Sestinasobek mési¢nich naklad
doporucuje Jelinkova. Rezerva by podle
ni méla mit podobu hotovosti ¢i penéz
na bankovnim tctu, aby byla v pfipadé
necekanych vydaji snadno dostupna.

Piilis kratké obdobi
Investofi ne vidy dodrzi zaméfeni
na dlouhodoby cil a nechaji se rozptylit
aktualnim dénim na trzich. Koncentrace
na kratké obdobi je pak piiméje opustit
svou investicni strategii.
V takovém pii-
padé se ale
ochu-
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zuji o dlouhodobé zhodnoceni, upozor-
1uji odbornici. Pravé v dlouhém obdobi
je mozné tézit z vyhod sloZeného tiroce-
ni, a navic dlouhodobé investovani sni-
Zuje vliv kratkodobé volatility.

»11Zni vykyvy se v pribéhu ¢asu vy-
rovnavaji, a proto dlouhodoby pfistup
umoZiiuje investorim dosahnout lep-
sich vysledkd,” vysvétluje Krejci. To ale
platizejména u pasivné fizenych portfo-
lii. ,U aktivniho obchodovani uvedené
prili§ roli nehraje,“ dodava. Pokud nékdo
investuje pomoci kratkodobych speku-
laci, zalezi podle Krej¢iho spiSe na jeho
schopnostech a ndhodé nez na poctu
investi¢nich let.

Nedostatecnd diverzifikace

To, ze se nékteré z akcii v minulosti
dafilo, neznamena, Ze se ji bude dafit
i v budoucnu. Platforma Portu uvadi
nasledujici ptiklad. ,Zacinajici inves-
tor nasméroval po pandemii covidu
v8echny své tispory do technologické
firmy PayPal kviili tomu, Ze akcie
spole¢nosti do té doby historicky
rostly. Od vrcholu pandemie
vSak akcie ztratily témét 80
procent své trzni hodnoty
a investor tak pfisel o Ctyfi
pétiny svych uspor. Za-
timco v ptipadé, Ze by
investoval do svétového
akciového indexu MSCI
World, by ztrata cinila

pouze 10 procent.“
A jak své portfolio
spravné diverzifikovat?
»Snazim se minimalizo-
vat riziko tim, Ze davam
penize do riznych druht
investic, které by se mély
e chovat odlisné,“ vysvétlu-
je Krejci. Portfolio by podle
odborniki mélo obsahovat
ruizné tfidy aktiv. ,Témi jsou ak-
cie, vladni dluhopisy, korporatni
dluhopisy, nemovitosti, alternativ-

~ni aktiva jako komodity a samoziejmé

také hotovost,” vyjmenovava Stupavsky.

Tyto hlavni tfidy aktiv by mély byt
navic Siroce diverzifikované napfic své-
tovymi finan¢nimi trhy. Stupavsky upo-
zorfuje, Ze jednou z Castych chyb je, Ze

investofi maji pfilis velkou ¢ast portfolia
zainvestovanou v blizkosti svého matef-
ského regionu. ,A tedy v naSem piipadé
na ¢eském, potazmo evropském kapita-
lovém trhu.“

V neposledni fadé je nutné diverzifi-
kovat portfolio i sektorové. ,To zname-
nd, Ze napiiklad nenakupuji akcie pou-
ze technologickych firem,“ fika Krejci.
Jako konkrétni piiklad zmitiuje akcie
Microsoftu a Applu. Ackoliv jde o akcie
rtznych firem, obé spole¢nosti pod-
nikaji ve stejném odvétvi, a proto lze
ocekavat, Ze se budou chovat obdobné.
Takova investice nesplituje pravidla di-
verzifikace.

Chovini rizené emocemi
,Rozhodnuti zaloZena na emocich nebo
$patnych informacich obvykle prameni
z nedostate¢ného porozuméni zaklad-
nim principtim investovani,“ podotyka
Krejci. Proto je podle néj potieba rozsi-
fovat investi¢ni znalosti. Podle Stupav-
ského hraje svourolii ¢as. ,,Za¢inajiciin-
vestofi se musi naucit vyrovnat se s tim,
7e téméf s jistotou bude jejich investi¢ni
portfolio v priibéhu casu vyrazné koli-
sat, upozornuje. Zacatecnici se hlavné
nesmi nechat odradit od pokracova-
ni v dlouhodobé strategii a drzet se ji,
i kdyz se jejich investice budou nachazet
v zapornych ¢islech. ,Jak totiz prokazuji
historicka data, k poklesim a recesim
doslo v historii uz nékolikrat, ale trhy se
vZdy vzpamatuji,“ dodava Krejci.

Drzet své emoce na uzdé by se inves-
tofi méli naucit nejen pfi trznich propa-
dech, ale i v situacich, kdy se nabizeji
Jldkavé“ investi¢ni piilezitosti. Podle
odbornikti z Ceské spotitelny je tfeba
naucit se pracovat s takzvanym ,,FOMO
(fear of missing out) efektem*. Jde o si-
tuaci, kdy ma investor obavy, Ze pfijde
o zisky, kdyZz nekoupi zrovna tuspésné
tituly. ,Nakupovat akcie, které jiz Sly vy-
razné nahoru, ale neni $tastné rozhod-
nuti doplituji experti Ceské spofitelny.

Prizkum svétové organizace vénujici
se investi¢nimu vzdélavani profesionald
CFA Institute ukazuje, Ze investofi, kte-
fi dovoli, aby za né emoce rozhodovaly,
dosahuji primérné ro¢ni ztraty ve vysi
tfi procent.



Nebudte

HENRY!

Text: Michael Mare$

igh earner, not rich yet — to je
anglicky nazev pro lidi, kte-
i vydélavaji hodné penéz, ale

pofad nejsou bohati. Zkratka HENRY se
v americké ekonomice stala zabéhnu-
tym pojmem a dnes se za¢ina prosazo-
vat i v dalSich kapitalistickych zemich,
kde Siroka stfedni tfida zaZiva pocit
finan¢niho prtitokového ohtivace. Pro-
ti velmi slusnym pfijmtm u nich vsak
stoji také velké vydaje a nedokazou kviili
tomu nahromadit vyraznéjsi tspory.
Mozna se to déje i vam a ob¢as si fikate:
Kam se vSechny ty penize podély?

Pojem HENRY pred dvaceti lety vy-
myslel Shawn Tully, dlouholety redak-
tor amerického byznysového magazinu
Fortune. Tully oznaceni HENRY specifi-
koval tak, Ze jde o domacnosti s ro¢nim
piijmem mezi 250 a 500 tisici dolary
(5,8-11,7 milionu korun v dne$nim
kurzu), které velkou c¢ast svych pfijmu
rozpusti do tfi oblasti: dani, bydle-
ni a Setfeni na vysokou $kolu pro své
potomky. Ve Spojenych statech totiz
kvalitni univerzity vyjdou az na 50 ti-
sic dolarti za semestr. Uvedené oblasti,
spolu s béZznymi vydaji, vysaji rodinny
rozpocet natolik, Ze nezbyva prakticky
nic na penzijni spofeni ¢i vétsi investice.
Z toho Tully odvodil, Ze HENRY vstu-
puji do dtchodu relativné nezajisténi,
rozhodné ne s takovym majetkem, aby
se citili bohati.

Casto se jedna o doktory, pravniky,
konzultanty, korpordtni manaZery c¢i
majitele mensich firem, tedy Zivy zaklad
kazdé vyspélé ekonomiky.

Pojem HENRY se vétSinou poji s ge-
neraci X, tedy lidmi narozenymi pfevaz-

né v 70. letech minulého stoleti. V Ces-
ku je zname pod oznacenim Husakovy
déti nebo také boomefi. A je tu jesté jed-
na skupina, které se nevitana kombina-
ce ,,vysoky pfijem — pocit nebohatstvi“
tyka. Ve Spojenych stitech se pro né
vzila zkratka DINK, tedy dual income,
no kids (dvojity pfijem, zadné déti). Jde
ovéem o fenomén napfi¢ generacemi.
Denik New York Post pfisel pied par lety
s verzi ,,milenidl-HENRY*, kterou defi-
noval tak, Ze kviili vysokym nakladim
na zivot Zije od vyplaty k vyplaté.

HENRY (definovani jako ti, kdo vy-
délavaji 200 tisic dolart ro¢né a vice
a pfitom maji ¢isté jméni pod milion
dolarti) se nejcastéji vyskytuji mezi
zaméstnanymi ¢tyficatniky a — jak Ize
predpokladat — skoro ve tfech Ctvrti-
nach jde o bélochy. V 90 procentech
jsou Zenati, v 60 procentech maji jed-
no nebo vice déti. Zaklad jejich jméni
tvoti tspory a vlastnictvi nemovitosti.
Spofici tcet maji v 75 procentech, ak-
ciové portfolio ve 44 procentech. V 95
procentech je ovSem také tizi vyrazny
dluh, v drtivé vétsiné jde o hypotéku,
téméf polovina ma také tvér na auto-
mobil. Primérny dluh dosahuje témét
320 tisic dolarti.

Rozklicovat, kolik mame HENRY
v Cesku, je komplikované. Nejsou na to
data, ktera by se dala vyuZit podobné
jako u amerického prizkumu financi
spotiebitelti. Ur¢itou predstavu ovsem
miiZe nabidnout aktudlni rocenka Ces-
kého statistického ufadu. Podle ni tvofi
lidé s Cistym mésicnim pfijmem pies
50 tisic korun 2,7 procenta mezi za-
méstnanci a 5,8 procenta mezi OSVC.

Nejvyssich deset procent vydélecnych
ob¢anti ma Cisté ro¢ni pifjmy nad 639
tisic. I u Cistého jméni jsou k dispozici
jen velmi piiblizna ¢isla: pramér ces-
kych domécnosti za rok 2022 byl ¢tyfi
miliony korun, u pétiny nejbohatsich
domacnosti §lo v priméru o castku
lehce pfesahujici 10 milionti. To je kaz-
dopadné ptilis malo na to, abychom je
vSechny oznacili jako HENRY.

Nabizi se otazka, kolik penéz je vlast-
né dost? U jaké cifry uz se zalnete citit
bohati? Tuto velmi individualni hranici
bohatstvi pfedloni zkoumal prizkum,
ktery si v nékolika zemich zadala lote-
rijni spole¢nost Sazka. Vyslo najevo, Ze
k pocitu bohatstvi Cesi potfebuji mit
mésicni Cisty pfijem alespoii 120 tisic
korun. To je vyrazny nardst oproti roku
2017, kdy se u nas bohatym citil ¢lovék
pobirajici 50 tisic korun za mésic.

Jelikoz priizkum probihal v Cesku,
na Slovensku, v Italii, Némecku a Fin-
sku, nabizi se mezinirodni srovnani.
I Finové oznacili ¢astku 120 tisic korun
jakozto délici hranici — jenZe zatimco
pro Cecha byla hranice bohatstvi zhru-
ba ¢tyfnasobkem primérné cisté mzdy,
u Find $lo jen o dvojnasobek. Polovina
Italt by zase pro pocit bohatstvi potie-
bovala piijem nad 500 tisic korun mé-
sicné.

7 prazkumu Sazky vyplynulo, Ze
na rozdil od pfijmu se piedstava o cel-
kové hodnoté majetku bohatého ¢lovéka
v porovnani s pfedchozimi lety nezmé-
nila. Pro 3est z deseti Cechtt plati, Ze hra-
nice bohatstvi za¢inad na 10 milionech
korun, ostatni zemé ji mély posunutou
vyrazné vys, na 100 miliont korun.
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