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ZBROJARI V KURZU NOVA IMPERIA NEJVETSi FRAJER ODCHAZI FOTBALOVA HORECKA
Stacilo par let valceni Kolem umélé inteligence Warren Buffet, prezdivany Cesti miliardafi se

a z dfive opovrhovanych vznikaji startupy, které Véstec z Omahy, se stahuje zamilovali do fotbalu, vidi
zbrojovek jsou investicni hity. miri mezi jednoroZce. z Cela Berkshire Hathaway. v ném byznys i prestiz.
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Skupina Conseq je nejvetsSim ceskym nezavislym investiCnim manazerem a jiz nékolik let pevnou
soucasti Ceského kapitalového trhu.

208 MLD. CZK POD SPRAVOU | 500 000 KLIENTD | 31 LETNATRHU

1 994 zalozeni Conseq Finance 201 0 expanze na Slovensko

1 996 vstup na Burzu cennych papiru Praha 201 2 zaloZzeni Conseq penzijni spole¢nosti

2001 zaloZzeni Conseq Investment Management 201 5 expanze do Polska

2023 zalozeni Conseq Group

CONSEQ WEALTH MANAGEMENT

Sekce Wealth Management je k dispozici predevsim privatnim a institucionalnim klientdm s vétsim
objemem volnych prostfedkl. Mezi jeji klienty patfi jiz dlouhd |éta nejen fyzické, ale i pravnické osoby,
instituce, mésta a obce i neziskové organizace.

Nasim cilem je nabidnout témto investorlim osobni pfistup k fedeni jejich potreb, které jsou Casto
velice specifické. Kromeé portfolii na miru jsme schopni nabidnout i zaloZzeni novych investi¢nich fondd
a dalsi alternativni investicni strategie.
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DAVID KUFA &editel wealth Management M|CHAL KRAL Senior Relantionship Manager DAVID NUVUTNY Senior Relantionship Manager




TRI DEKADY RUSTU A STABILITY

Od zaloZeni spole¢nosti jsme dosahli konzistentniho rlstu objemu spravovaného majetku. Tento
vyVvoj je vysledkem profesionalni spravy, odpovédného pfistupu a dlouhodobych vztahl s klienty.
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KLIENTI

Skupina Conseq nabizi sirokou skalu sluzeb pro jednotlivce, rodiny, podnikatele i institucionalni klienty.
S vice nez tficetiletou historii a zkusenostmi se spravou portfolii fyzickych osob, mést a obci, nadaci,
bytovych druzstev Ci cirkvi stavime na pevnych zakladech a odbornosti naseho tymu. Investicni
feseni na miru poskytujeme nebo jsme poskytovali napriklad témto dlouhodobym klientdm®*,

Severoceské Ceskobratrska cirkev Podpurny a garan¢ni Nadace Cesky Mésto Tanvald - Méstsky Okresni stavebni

vodovody evangelicka rolnicky a lesnicky literarni fond Urad Tanvald bytové druzstvo
a kanalizace, a.s. fond

Liberec

mosT === KRALUPY

P NAD VITAVOL

Nadace Experientia Most Stfibro Uholigky Nadace ¢esky Kralupy nad Vitavou
hudebni fond

Zjistéte vice!
Upozornéni:

Jednd se o propagacni sdéleni, které ma pouze informativni a nezdvazny charakter. Obsah tohoto
sdéleni nelze vykladat jako poskytnuti investi¢niho doporuceni ¢i jiné investi¢ni sluzby.

* Nejedna se o plny vycet.

Kontaktujte nas

wm@conseq.cz
+420225 988 200
WWW.Cconseq.cz/wm




EDITORIAL

drzite v rukou novy Casopis BigMoney. Dvakrat ro¢né vias v ném budeme provazet svétem
velkych penéz. V prvnim ¢isle jsme se podivali na to, kde by mohli povstat novi miliardafi.
Intuitivné se nabizi vSe, co souvisi s rozvojem umélé inteligence. Zdaleka ale neptijde jen
o tak populdrni chatboty. Strojové uceni se dnes zapojuje do celé fady odvétvi, v nichZ p¥ispi-
va ke zvySovani pfidané hodnoty a produktivity prace.

Typickym ptikladem miiZe byt zdravotnictvi a farmacie. Modely podpofené obiim vypocet-
nim vykonem uz védctim dovoluji navrhovat nové substance pfimo na molekularni bazi, které
by mohly vylécit dosud nelécitelné choroby nebo omezit vedlejsi ucinky u jiz existujici 1écby.
Tymy expertl trénuji neuronové sité, aby dokazaly rozeznat patologické utvary na rentgeno-
vych snimcich, a to jesté ve stadiu, kdy by je rentgenolog mohl snadno ptehlédnout. Analyza
zvuku zase dokdZe odhalit z prostého poslechu srdce, jestli loveék netrpi dosud neodhalenym
zdravotnim problémem. ProtoZe plati, Ze v€as odhaleny problém je snadnéjsi, a hlavné levnéj-
§i vylécit. Je fascinujici, jak Zivy tento ekosystém je, a je skvélé, Ze se v ném neztrati ani ceské
startupy, které by to mohly klidné dotdhnout az do ligy miliardovych jednorozca.

Pak je tady ale jedno odvétvi, o kterém se v minulosti radéji moc nemluvilo, dnes v§ak generu-
je mnohamiliardové zisky. Zbrojafi zaZivaji Zn¢, k ¢emuZ jim pomohla mezindrodni politicka
situace. Val¢i se na Ukrajing€, na Blizkém vychodé a ani jiné ¢asti svéta se nezdaji byt tak
bezpecné, jak jeste pred par lety byly. Staty zvySuji vydaje na zbrojeni a jsou ochotny za nové
zbrojni systémy, ale také obycejnou munici utrdcet stovky miliard eur. A tak se na zbrojni
prémysl zac¢ina hledét ne jako na trpény segment, ale jako na byznysovou a investi¢ni Stiku.
Vzdyt kdo nakoupil akcie pfednich zbrojovek, v poslednich letech slu§né vydélal.

Miliardati ptichazeji, ale také odchazeji. A jeden z téch nejvyraznéjsich a nejobdivovanégjsich
letos oznamil, Ze se stahuje do ustrani. Re¢ je o slavném Véstci z Omahy, Warrenu Buffetovi.
Jeho ptibéh proto pfipominame i v nasi rubrice Big Story. Buffet za svou kariéru vydélal pies
150 miliard dolart. C4st svého majetku prenechal nadacim, aby s jejich pomoci pomohly
udélat tento svét lepsi. A co vic, nikdy se nesnazil okdzale ukazovat, kolik penéz ma. Uz Se-
desat pét let bydli ve stejném skromném domé v nebraské Omaze. Je to prosté nejvétsi frajer.
Prijemné Cteni

Jan Stuchlik
Séfredaktor

BIGMONEY



JESTE VETSI
POHODA V
POSTELI

Nova postel drémar je vysledkem zdokonalovani samotné dokonalosti

a muze se pochlubit tfemi velkymi vylepsenimi - optimalizovanym
zpracovanim. Kazda tasti¢kova pruzina se nyni pohybuje jesté flexibilngji
a pritom i nadale poskytuje stabilni oporu pro pater. Uvolni se zbyvajici
napéti ve vasich zddech a spocinou i svaly vaseho hrudniku a obliceje.
Kdyz se uvolnite, jesté rychleji se ponofite do neruseného spanku, pfi
kterém se vase télo i mysl mohou skutecné zregenerovat. Poté se
probudite s prirozenym prilivem energie. Zveme vas k vyzkouseni nové
postele drémar v showroomu Hastens na Vinohradské 33, Praha 2.

BE AWAKE FOR THE FIRST TIME IN YOUR LIFE® | HASTENS.COM

Histens 7

since 1852

HASTENS CONCEPT STORE | Vinohradska 33, 120 00 Praha 2
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Vilka proménila zbrojovky v bohatou nevéstu
Stacilo par let valceni, jaké tu dlouho nebylo, a z diive
opovrhovanych zbrojovek jsou investi¢ni hity. Jejich akcie
piekondvaji trh a celému oboru se oteviraji

stavidla vefejnych financi.

Slechtické rodiny vidy podporovaly startupy
Na penize moc nehledi, to za nej nastésti hlidaji jini,

fikd s ismévem Constantin Kinsky. Je to pfesné véta, jakou
byste od Slechtice o¢ekdvali, ale je v ni hodné nadsazky,
kterou tento noblesni muz neSetfi.

Rostou nova impéria

Technologicky rozvoj, pfedevsim ve formé rychle
rostouci vypocetni kapacity, ddvd vzniknout nejen
novym obortim, ale také novému bohatstvi.
Tahounem je bezesporu uméld inteligence.

CeS$ti milionafi méni strategii

Dolarovi milionéii v Cesku a na Slovensku uz nebohatnou
hlavné diky podnikéni. Jejich majetek zvétSuji promysSlené
investice. Kromé akcii do svych portfolii ¢im dal vic zafazuji
také private equity.

Zdravi k nezaplaceni

Zdravotnictvi a péce o zdravi patii k odvétvim,

ktera ¢ekd vyrazny rist. Pfilezitosti ¢ekaji na start-upy
a investory, kteff jejich ndpadim, jak zlepsit zdravotni
péci a prevenci, budou véfit.

- 44
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Hackefi Al nepotiebuji

Miluje matematiku a algoritmy, ozivuje staré nefunkéni
pocitacové systémy a fesi otdzky kybernetické bezpecnosti.
Kdyz chce vypnout, skladé Jiti Berger hudbu. Ani tam obcas
neodold a s matematikou si zaexperimentuje.

Louceni nejvétsiho frajera

Warren Buffet piezdivany Véstec z Omahy letos oznamil,

Ze se s koncem roku stahne z pozice vykonného $éfa Berkshire
Hathaway. PfestoZe kaZzdy tusil, Ze jednou to pfijit muselo,

byl to Sok.

Fotbalova horecka miliardaria

Kdyz se ve fotbalové Premier League méni vlastnik klubu,
putuji mezi ¢ty miliardy liber. V tu chvili uz to neni jen
sport, ale predev§im obrovsky business. Cim dél vic

je to vidét i v Cesku.

Vinice hvézd

Ridley Scott, George Lucas, Brad Pitt ¢i Sting -

to jsou jen nékteré z celebrit, které propadly skute¢né
lasce k péstovani vina. Jejich vasen a dliraz na kvalitu

dodévaji tradicnimu femeslu novy rozmer. 9 2

Jak investovat do vzacnych minci

Jsou to penize, které neztraceji hodnotu. Staré mince,
jez pred lety stdly stokoruny, se dnes prodavaji za tisice
a pfed lety zakoupené mince za tisice korun

mohou stat dnes i desitky tisic.

BIGMONEY



’ L : ! TEXT: DAVID MARIK
PROMENILA




Jesté pomérné neddvno slo o odveétvi, ke kterému byl okolni svét
spis odtazity. Stacilo par let vélcent, jaké tu dlouho nebylo, a mnohé
se zménilo. Zbrojovky jsou na vzestupu, jejich akcie prekonavaji trh

a celému oboru se oteviraji stavidla verejnych financi.
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MONEY GROWS

KdyZz se dva perou, zbrojaii se sméji.

A s nimi ti, ktefi nevahaji do zbrojaiské-
ho primyslu investovat. V nyné&jsi dekadé
je svét o pozndni neklidnéj§im mistem,
nez byl jeSté v neddvné minulosti. Ne Ze
by i dfive nedochdzelo ke konfliktim,
ale vice nez tfi roky se vlekouci boje na
Ukrajiné nebo snaha Izraele vykofenit
palestinsky Hamas naplno pfipomnély, Ze
véalka jako néstroj feSeni sporti nezmize-
la. Zbrané, munice a vSechny dalsi tech-
nologie vhodné k oslabeni protivnika jsou
zddanym artiklem nejen v aktudlnich
stietech, ale i mezi témi, ktefi chté&ji byt
pro jistotu na néco podobného co nejlépe
pripraveni.

Pro investora, ktery touzi zhodnotit svij
kapitél, to znamena jediné. Zbrojovky se
stavaji zajimavou prilezitosti. Jako vzdy
ale plati, Ze se nelze nechat ranit slepotou
a verit, Ze vSe, co ¢pi stfelnym prachem,
¢lovéku kralovsky vydé€lad. Vymluvny je
pohled na akciovy trh. Cenné papiry spo-
le¢nosti Lockheed Martin, kterd vyrabi
naptiklad stihaci letouny F 35, se za pét
let do konce leto$niho zafi zhodnotily
0 27 procent. To neni Spatny vysledek,
nicméné populdrni index Dow Jones In-
dustrial Average zahrnujici tficet nejvét-
§ich americkych firem z primyslu a slu-
Zeb, za stejné obdobi vzrostl o 69 procent.
Akcie dal$i americké zbrojovky Northrop
Grumman uz jej ale za zminéné obdobi
prekonaly, kdyzZ posilily o 80 procent. Do

V €esku vyrabi velkorazovou
munici MSM Group ze skupiny CSG.
Foto: CSG

Kdyz se dva perou, zbrojari
se sméji. A s nimi ti, kteri
nevahaji do zbrojarského
prumyslu investovat.

portfolia této spolecnosti patti naptiklad
,heviditelné* bombardéry B-2 Spirit, kte-
ré se zucastnily letoSniho amerického
utoku na iranska jaderna zatizeni.

O poznani zajimavéjsi se zdaji byt evrop-
Sti vyrobci zbrani. Britskd BAE Systems,
jedna z nejvétSich zbrojarskych spolec-
nosti svéta, zaznamenala od konce zafi
2020 do konce zafi 2025 rtst hodnoty ak-
cii na ¢tyfnasobek. Opravdovym jackpo-
tem pak byl némecky Rheinmetall. Kdo
koupil jeho akcie pfed péti lety, mize se
dnes t&sit z jejich 27nasobné hodnoty.

EXPORT ZBRANi Z CESKA RAKETOVE ROSTE 92,0
(hodnota vyvozu v mld. K¢)
Zdroj: MPO, AOBP
50,4
33,7
15,1 i 151 140 159 17,8 15,2
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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CENY AKCIi SVETOVYCH ZBROJOVEK

(cena k 25. 9. 2020 = 100 %)

Zdroj: Investing.com

fsrggm METALL

NORTHROP'
UIUMMAN—l

LOCKHEED MARTIN >

2721%

— 1000 %

407 %

127 %
— 100%

01/2021

01/2022 01/2023

Ucelenégjs$i obrazek mohou poskytnout
burzovné obchodované fondy (ETF) za-
méfené na zbrojni primysl. Napiiklad
iShares U. S. Aerospace & Defense ETF,
ktery zahrnuje spole¢nosti jako GE Aero-
space, Raytheon Corp ¢i Boeing, vykdzal
za pét let rast ceny akcii na 2,6nasobek.
Nejpouzivangjsi index pro sledovani ame-
rického akciového trhu S&P 500, ktery
zahrnuje pétistovku nejvétSich vetejné
obchodovanych americkych firem, ve
stejném obdobi stoupl na dvojnédsobek.

Stovky miliard eur na obzoru
Minulost nemusi vypovidat nic o bu-
doucnosti, ale vyhlidky zbrojait ztstavaji
slibné. Staci jen pfipomenout, Ze pied-
sedkyné¢ Evropské komise Ursula von
der Leyenova na jafe pfedstavila plan na
prezbrojeni Evropy, ktery by mél zmobi-
lizovat aZ 800 miliard eur na posileni ev-
ropské obranyschopnosti a navySeni vo-
jenskych kapacit. Souc¢asti byl mimo jiné
navrh na rozvolnéni rozpoctovych pravi-
del EU, coZ m4 ¢lenskym zemim umozZnit
pujcovat si na investice do obrany, aniz by
byly postihovdny za nadmérny schodek
rozpoctu.

Zbrojit nechce jen Evropskd unie, ale
i NATO. Jeho summit v nizozemském
Haagu koncem cervna potvrdil zvySe-
ni obrannych vydaji ¢lenskych zemi na
pét procent hrubého domaciho produk-

01/2024 01/2025

tu. Z toho m4 jit 3,5 procenta pfimo na
obranu a 1,5 procenta na §irsi vydaje spo-
jené s obranyschopnosti. Staty aliance se
zavazaly, Ze cile dosdhnou nejpozdéji do
roku 2035. Jen pro ilustraci, o jaké peni-
ze muze jit. Z vyjadieni Evropské komise
k jejimu pfezbrojovacimu planu plyne, Ze
pokud ¢lenské zemé EU, které tvoii spo-
lu s USA jadro NATO, zvysi své vydaje na
obranu v priméru o 1,5 procenta HDP,
vytvofi to fiskdlni zdroje v objemu téméf
650 miliard eur. Dopadne-li tedy vSe pod-
le soucasnych zamérd, Cekaji v pristich
letech zbrojarské koncerny zné.

Co stvofilo nejbohatsiho Cecha
Zbrojatfsky boom ptitom neni vzdalenym
pribéhem, ktery mutiZe nasinec jen pasiv-
né sledovat. Cesko mé dlouholetou tradici
zbrojni vyroby, a byt jsou minulosti Casy,
kdy déla znacky Skoda tvofila zéklad ar-
tilerie Rakousko-Uherského mocnéfstvi,
doméci vyrobci maji i dnes co nabidnout.
Sam za sebe mluvi export vojenského ma-
teridlu z Ceska, ktery v poslednich letech
roste v ndsobcich. Zatimco v roce 2020
piedstavoval podle c¢isel publikovanych
ministerstvem primyslu a obchodu 17,8
miliardy korun, pfedloni to bylo uz 50,4
miliardy. Loni razantni rast pokracoval,
kdyZ vyvoz dle Asociace obraného a bez-
pe¢nostniho primyslu CR (AOBP) dosahl
92 miliard korun.

BIGMONEY



Co tento rozmach miZe znamenat pro
Clovéka, ktery vsadil na zbrojaisky byz-
nys, nazorné¢ ukazuje Michal Strnad.
Agentura Bloomberg mu letos pfitkla
titul nejbohatsiho Cecha a také nejbo-
hats§tho c¢lovéka ve vychodni Evropé
mimo Rusko, kdyZ ocenila jeho jméni na
17,1 miliardy dolard. Strnadova spolec-
nost Czechoslovak Group o sobé fika, ze
je nejrychleji rostouci velkou obrannou
spole¢nosti v Evropé. , Konsolidované pii-
jmy celé skupiny loni doséhly ¢tyf miliard
eur, coz predstavuje nartst o 131 procent
oproti 1,7 miliardy eur v roce 2023, a to
zejména diky silnému organickému ris-
tu,“ uvedl dfive mluvéi CSG Andrej Cir-
tek k vysledkim roku 2024. Konsolido-
vana provozni EBITDA podle néj ¢inila
1,1 miliardy eur, coz byl vice nez dvojnéaso-
bek proti roku 2023. Za letosni prvni polo-
leti rtst utésené pokracoval. Trzby se zvy-
Sily o ¢tvrtinu na 2,8 miliardy eur, provozni
zisk EBITDA stoupl podobnym tempem
na 777 miliont eur. ,,Objednavkova kni-
ha narostla na 14 miliard eur, mezirocné
0 69 procent,” dodava jeden z nejzajima-
véj§ich aktudlnich udajb Cirtek.

Také dalsi velkd zbrojarskd skupina Colt
CZ Group je na vzestupu. Jeji vynosy loni
narostly o polovinu na 22,38 miliardy ko-
run, k ¢emuz ptispél organicky rist i ak-
vizice spole¢nosti Sellier & Bellot. Rovnéz
o polovinu, na 4,6 miliardy korun, se zvy-
Sila upravend EBITDA, kterd je ociSténa
o mimoiddné polozky. V leto§nim prvnim
pololeti oba ukazatele pokracovaly v ris-
tu. ProtoZe se akcie spole¢nosti obchoduji
na prazské burze, mohou se investofi na
jejim tuspéchu ptfimo podilet. Zacdtkem
fijna 2020 byly tyto cenné papiry za bez-
mala 300 korun, koncem letoS$niho zaii uz
to bylo kolem 770 korun za kus.

Poctivé zelezo i kyberzbrané

Domadci obranny a zbrojni pramysl se
pfitom nezuZuje na nékolik velkych zna-
Cek. Podle studie, kterou na jafe leto$ni-
ho roku publikovala Ceska spofitelna,

Spolecnost Czechoslovak Group
Michala Strnada o sobé rika,

ze je nejrychleji rostouci velkou
obrannou spolec¢nosti v Evropé.

zahrnuje pies Ctyfi stovky firem s ro¢nim
obratem ptes 140 miliard korun. Vyrazné
pritom roste po ruské invazi na Ukrajinu,
piSe se v analyze.

»,Neni oblast zbrojni vyroby, které by se
vyslovené nedatilo. Slibované posilovani
obrannych schopnosti evropskych zemi
je zatim v pocatecni fazi. Jsem piesvéd-
Cen, Ze v moment€, kdy slibované finan¢ni
prostiedky budou do vyzbrojovani uvolné-
ny, tak se to pozitivné promitne do vSech
firem obranného primyslu, v¢etné jejich
dodavatelli,“ komentuje souc¢asnou situaci
prezident a vykonny feditel AOBP Jiii Hy-
nek. Statistika podle n¢j ukazuje, Ze nejvi-
ce narostl export munice a energetickych
latek. Zatimco pfed valkou na Ukrajiné
tvoril sedm procent celkovych dodavek do
zahranici, loni to bylo 44 procent. ,,Nicmé-
né ne vzdy se jednalo o vyrobu domdaciho
pramyslu,“ podotyka Hynek. Vyznamné
se zvysil i vyvoz pozemni techniky, vyrob-
kt elektrotechnického pramyslu a letecké
techniky. ,,Ale i ty obory, do nichZ se na-
vySend poptdvka jes$té nepromitla, budou
mit pfilezitost ke svému rastu. Je to pouze
otdzka Casu,“ doddva Hynek.

Véalka na Ukrajiné naznacuje mnohé
o sméfovani vale¢nych konfliktd, a tedy
i vyvoji poptdvky po zbranich a vojen-
ském vybaveni. ,,Masové nasazeni dront

BIGMONEY
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v této vdlce jasné ukazuje perspektivu au-
tonomnich a robotickych systémi. Stejné
tak vyuziti umélé inteligence. Cést vojen-
skych operaci se pfesunula do kybernetic-
kého prostoru, d4 se o¢ekavat vetsi zapojo-
vani kosmickych technologii,” pfedpovida
$éf AOBP. Do popiedi se podle né&j budou
dostavat obory z oblasti dual use, tedy vy-
uzitelné jak ve vojenstvi, tak mimo néj. Na
budoucim valcisti pak najdou uplatnéni
i mnohdy dosud vyslovené civilni obory.
»ZkuSenosti z Ukrajiny ukazuji, Ze je po-
tteba podstatné veétsi pozornost vénovat
ochrané kritické infrastruktury a zajistit
bezpec¢nost civilniho obyvatelstva proti
vzdusnym utoktim,“ dodava Hynek.

Ani vojenska klasika ale nebude hned tak
patfit do starého Zeleza. Aktudlni doma-
ci jedni¢ka CSG se podle Cirtka nadale
bude sousttedit na vyrobu velkordzZové
munice pro houfnice ¢i tanky a na vyrobu
pozemni techniky, jako jsou samohybné
houfnice, raketomety ¢i obrnéna vozidla
na podvozku Tatra a Pandur. Do budouc-
na se chce vyraznéji angazovat i v oblasti
UAS neboli bezpilotnich vzdu$nych systé-
mu. Dalsi perspektivni oblasti jsou z po-
hledu firmy systémy protivzdu§né obrany.
,Ve viech téchto oborech je trendem po-

Skupina Colt CZ Group za leto$ni
prvni pololeti zvedla &isty zisk
o 51 procent na 919 miliond korun.

Foto: Colt CZ Group

uzivani robotizace a AL dodéava Cirtek.
Nebe nad domacim zbrojnim primyslem
ale nenf bez mracku. Aby mohl rast tak,
jak soucasnost zada, musi mit dostatek
vzdélanych odbornikl. ,,Soucasné skol-
stvi neni viibec fizeno k napliiovani to-
hoto pozadavku, styskd si Jiti Hynek.
Evropsky primysl, a to véetné obranné-
ho, je podle n¢j také zavisly na dovozu
surovin, materidld a komponent z asij-
skych zemi, piedev§im z Ciny. V nepo-
sledni fad€¢ oboru neprospivd evropska
byrokracie, kterd znevyhodiiuje evropské
vyrobce na svétovych trzich a odrazuje
investory. ,,To jsou tfi nejvétsi rizika pro
budoucnost ¢eského obranného primys-
lu,“ shrnuje Hynek. —

JAK VYDELAT NA ZBROJENI

Kdo chce nové éry zbrojeni vyuZit ke zhod-
noceni svych penéz, ma nékolik moznosti.
Prvni je primy ndkup akcii. Vedle Colt CZ
Group na prazském akciovém trhu je fada
zbrojarskych firem k dispozici na hlavnich
svétovych burzdch. Jak uz bylo zminéno,
Jjejich vpkonnost je riiznd a v nékterych pri-
padech mohou prohrdvat se zbytkem trhu.
Alternativu, ktera nabizi diverzifikaci,
predstavuji burzovné obchodované fondy
(ETF), které se zaméruji na zbrojni priimy-
sl. Kromé iShares U. S. Aerospace & Defen-
se ETF lze zminit treba Invesco Aerospace
& Defense ETF, SPDR S&P Aerospace & De-
fense ETF nebo tieba na Evropu zaméieny
WisdomTree Europe Defence UCITS ETF.
Moznosti jsou i podilové fondy, jako je tieba
evropsky CPR Invest — Europe Defense.
ProtoZe se zpiisoby vedeni valky méni a roz-
Siruji napriklad do kybernetického prosto-
ru a na druhé strané jsou i klasické zbrané
proSpikovdany pokrocilymi technologiemi,
hranice mezi ¢isté zbrojnim a ostatnim prii-
myslem se stird. Ukazuje to i zaméreni né-
kterych fondii, které je Sirsi, nez odpovidd
béznému pojeti zbrojni vyroby. Soucasnd
snaha rady zemi byt p¥ipraven na nejhorsi
tak miiZe zhodnotit i investice, které timto
smérem privodné nemirily.

BIGMONEY
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Cesko ma kone¢né zdkon, ktery startupiim
usnadni vydavani zaméstnaneckych akcii. Miize to vyrazné
nakopnout cely ekosystém zac¢inajicich firem.

Rik4 se jim Skype mafie a stéli u zrodu dy-
namické estonské startupové scény. I diky
byvalym zaméstnanctim firmy Skype ma
malda pobaltska zemé nejvyssi koncentraci
zalinajicich firem na obyvatele. Za uspé-
chem stoji mimo jiné skutec¢nost, Ze Skype
odmeérioval své klicové pracovniky vydava-
nim zaméstnaneckych akcii. Kdyz firmu

koupil v roce 2011 americky Microsoft,
rozdelili si vSichni podilnici pfes 300 mi-
lionti dolar@ a mnoho z nich rozjelo dalsi
firmy.

V Cesku takovy scénéi az do leto$niho
roku v podstaté nepfichdzel v tuvahu.
Mladé firmy sice mohly zaméstnanecké
akcie vydévat, ale zaméstnanci z nich mu-
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seli platit vysoké dané, vcetné€ socidlniho
a zdravotniho pojiSténi. A tak zatimco
v zahrani¢i rostly celé startupové ekosys-
témy postavené na principu sdileni zisku,
v Cesku se nadéjné firmy musely spoléhat
na jina ldkadla jak ziskat a udrZet talento-
vané lidi. To se nyni méni. Parlamentem
prosel zdkon, ktery usnadni vydavani za-
méstnaneckych akcii, takzvanych zameést-
naneckych akciovych plant (ESOP z ang-
lického Employee Stock Ownership Plan).
Ceska startupova scéna ma podobny po-
tencidl jako Estonsko. Pocet lidi, ktefi pra-
cuji ve startupech, rok od roku roste. Ptred-
loni jich bylo vice neZ 160 tisic, coZ je o 43
procent vice nez v roce 2018.

Dlouha cesta

Ceské zdkony pojem zaméstnaneckych ak-
cii az do konce roku 2023 vlibec neznaly.
Nejjednodussi cestou, jak dat zaméstnanci
drobny podil ve firmé, byla opce — pravo na

Ceské zakony pojem
zaméstnaneckych akcii

aZ do konce roku 2023
vibec neznaly.

nabyti ¢asti firmy v budoucnu. JenZe se na
ni pohliZelo jako na piffjem ze zaméstna-
ni, coZ znamenalo povinnost odvést z jeji
hodnoty zdravotni a socidlni pojisténi.
A to v momenté, kdy zaméstnanec opci
vyuZil a ziskal pouze akciovy podil, nikoliv
hotové penize.

Kdyby firma zkrachovala, coZ se u startu-
pu stava v drtivé vétsiné ptipadl, zamést-
nanec by danil néco, z ¢eho by ve findle nic
neziskal. Dil¢i zména zdkona sice pfinesla
mozZnost odloZit okamzik zdanéni, ale jen
na deset let od ziskdni podilu. Startupisti
ovSem porad museli z podilu platit socidlni
i zdravotni pojiSténi.

V dubnu 2021 vyzvali evropsti zakladatelé
startup® véetné Tomase Cupra z Rohliku
své vlady k pfijeti startupovych standardt
a Cesko se na evropské trovni zavazalo
zmeény souvisejici mimo jiné i se zamést-
naneckymi akciemi pfijmout. Po dlou-
hych jednanich Parlament novelu zékona

o ESOPech letos nakonec schvdlil. ,Ne-
chceme jiz déle pfichazet o firmy s poten-
cidlem. Cesko kone¢né ukazuje této sfére
moderni ekonomiky vstficnéjsi tvar,“ rika
Radek Spicar, viceprezident Svazu priimy-
slu a dopravy.

Méné byrokracie, vice motivace
Zéakon piinasi zdsadni zmény, které zaci-
najici firmy dlouhodobé pozadovaly. Tou
prvni je osvobozeni zaméstnaneckych ak-
cif od placeni socidlniho a zdravotniho po-
jisténi. Z rastu jejich hodnoty se nové bude
odvadét pouze dan z piijmu.

Druhou zésadni novinkou je princip ,,no
tax before cash®, tedy Ze zdanéni se usku-
te¢ni aZ po prodeji podilu. Ceské startupy
tak budou moci od 1. ledna 2026 snaze
a transparentnéji motivovat a odmeénovat
své zameéstnance - podobné jako tomu
je v zahrani¢i. ,Ceskym startupiim to
umozni ziskat a udrZet talentované cle-
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ny tymu, a zdroven se s nimi jednoduse
rozdélit o zaslouzeny uspéch. Existence
ESOP-programi@i mé obrovsky potencial
generovat novou generaci zakladatelli
a vytvaret nové ekonomické ptilezitosti,”
uvadi ministr primyslu a obchodu Lukas
Vicek.

Novy rezim ma vsak i svd omezeni. Firma,
kterd bude chtit nova pravidla vyuZivat,
nesmi mit ro¢ni obrat vy$si nez 2,5 mili-
ardy korun nebo uhrn aktiv vyssi nez dvé
miliardy. Aby mél zameéstnanec na akcie
narok, musi byt jeho piijem alespori 1,2n4-
sobkem minimdalni mzdy. Op¢ni programy
také nebudou moci nabizet banky, pojis-
tovny, auditorské ¢i advokatni spole¢nosti
nebo firmy podnikajici v hornictvi a daiio-
vém poradenstvi.

Jenom zacatek

Funkéni ESOPy jsou zasadnim krokem
pro zlepSeni startupového prostiedi v Ces-
ku. ,,Krokl ale musime udélat vic, jinak
naSe prostfedi nebude pro startupy dost
atraktivni. Bude jich vznikat méné, a vice

jich bude odchéazet do zahranici,” tvrdi
Martin Jirdnek, predseda Ceské startupo-
vé asociace, kterd se na zavedeni ESOPU
aktivné podilela.

Timto dal§im krokem, ktery by mél vy-
lepsit startupové prosttedi v Cesku, ma
byt vytvoteni kompletniho startupového
zdkona. Momentdlné¢ na ném pracuje
ministerstvo primyslu a obchodu. Jeho
schvéleni uZ v§ak bude na nové Poslanec-
ké snémovné. —

Pocet lidi, kteri pracuji ve
startupech, rok od roku roste.
Predloni jich bylo vice nez
160 tisic, coz je 0 43 procent
vice nez v roce 2018.
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CONSTANTIN KINSKY

Je Cesky Slechtic, podnikatel a filantrop. Na-
rodil se ve Francii, studoval politické védy,
ekonomii a management na prestignich uni-
 verzitach. Poté pﬁsobil v bankovnictvi a fi-
j :nancmch sluzbach, napriklad ve

né kultumlho dedlctw, pod;iore vzdé’lqvam
_lchantthmm projektiim. ,\ ﬁ
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; rodoveho ma]etku na Vysocme 15, ravy e (G Al
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SLECHTICKE

RODINY VZDY
podporovaly

startupy

Na penize moc nehledim, to za mé nastésti hlidaji jini,

rikd s usmévem Constantin Kinsky. Je to presné véta, jakou byste

od slechtice ocekavali, ale je v ni hodné nadsazky, kterou tento
noblesni muz nesetfi. Ve skute¢nosti vi hodné o svété velkych financi
a zaroven ma dlouholeté zkusenosti se spravou navraceného majetku

TEXT: DAVID MARIK
FOTO: DANIEL HROMADA

v Cesku.,V pitpadé historickych majetki je predevsim dilezité

pochopit, ze musite umét kombinovat konzervativnost a inovace,”
tikd. Diky zapojeni pokrocilé technologie, jejiz rozvoj pomahal
financovat, se mu napriklad povedlo vyrazné uchranit své lesy
pred kiirovcovou kalamitou.

Jaky mate vztah k penéziim?

Myslim, Ze otdzka neni, jaky vztah mame
k penéziim, ale jaky vztah maji ony k nam.
Penize totiZ maji tu zvlaStnost, kterou zad-
ny jiny nastroj nem4d, snad krome drog, a to
Ze se nds snazi vlastnit a fidit. To je moje
prvni odpovéd a ta druhd je uzasny citat,
na jehoZz autora si ted nevzpomenu, ale zni:
na$e rodina byla vZdycky bohatd a nékdy
jsme i méli penize.

Vyriistal jste s rodici ve Francii a uvddi se,
Ze jste studoval tFi vysoké Skoly. Miloval
Jste studium, nebo se to po vas Zadalo?

Ve skute¢nosti jsem vystudoval vysoké §ko-
ly dvé. Ve tfetim piipadé jsem se pfipravil
na ptijimacky na opravdu elitni univerzitu,

kde se ve Francii vzdélavaji ty nejveétsi moz-
ky, ale nastésti jsem to zvoral a nedostal se
tam. Tamni vzdélani bylo hodné intelektu-
alni, abstraktni. Dospél jsem k nazoru, Ze
jeji absolventi vic mluvi, neZ konaji, je to
zpusob, jak se vyhnout odpovédnosti. Prvni
dtivod, pro¢ jsem se hodné vénoval studiim,
byl, Ze jsem chtél dosdhnout néjaké trovné
a vratit se k definici, ktera platila tfeba do
18. stoleti. Podle ni je francouzsky honnéte
homme, tedy idedl vzdeélaného, kultivova-
ného muze, ten ¢loveék, ktery se vyznd tros-
ku ve v§em. Druhy dtivod, ktery mé nasmeé-
roval konkrétné ke studiu politickych véd,
byl zajem o cely svét. Tehdy jsem uvazoval,
Ze se budu vénovat veiejné sluzbé ve Fran-
cii, ale potom jsem zjistil, Ze to neni pro me.

Zamifil jsem tedy do byznysu, kde jsem si
potieboval vzdélani doplnit, takZe jsem stu-
doval finan¢ni analyzu. Obecné myslim, Ze
bychom se méli ucit pofdd. Hodné ¢tu, ted
tfeba o biologii, Cisté pro zajimavost. Z prv-
niho neuspésného pokusu o univerzitu mi
zbyl zdjem o zdkladni knihy, tedy urcitd
dila, kterym by ¢lovék mél vénovat tu na-
mahu a precist si je. Zatim se mi to povedlo
jen zCasti.

Zacinal jste pracive financnim sektoru. Co
vds nasmérovalo pravé k tomuto oboru?
Neschopnost. Penize maji také tu vlastnost,
Ze nikdo nepiijde zpatky a nefika: ,Ony
nefunguji, musite je opravit.“ Prosté ne-
vyZaduji zaru¢ni ani pozarucni servis. Ale
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ted vazné, spi§ mé k finan¢nictvi piivedlo,
Ze penize vdm umozni dvé véci. Za prvé
je to paka. VasSe sila neni limitovdna tim,
kolik mate naptiklad lidi, coZ je pravidlo
v konzultantstvi, pravniciné a dalSich obo-
rech. Vy prosté muzZete pouzivat faru pe-
néz, abyste néceho dosahl. A druhy diivod,
spociva v tom, Ze pfes penize se dostanete
do celého svéta. Finan¢ni problematika je
globalni. Musite sledovat cely svét a myslet
trosku geopoliticky, coz se pojilo s mym za-
jmem o politiku.

Po studiich jste pracoval pro investi¢ni
banku Merrill Lynch v Pa¥iZi a v Londy-
né. Jaké ponauceni jste si odnesl z této éry?
Kdyz jsem odesel z Merrill Lynch, piisla fi-
nan¢ni krize. TakZe fikdm svym zameéstna-
vatelim: nikdy mé nepropoustéjte, protoze
jakmile odejdu, nastava krize. Ale pokud
jde o zkuSenosti z té doby, ta prvni byla
krasnd. Zazil jsem velmi silnou podnikatel-
skou kulturu ve smyslu: jdeme lovit, jdeme
stavét, jdeme to zkusit, bez rizika to nejde.
VSechno bylo moZné, a to bylo uZasné. Na
druhé strané tam postupné zacala panovat
kultura nenazranosti. Napiiklad pfisly sna-
hy zménit zdkon Glass-Steagall Act, ktery
fikal, Ze komer¢ni banky a investi¢ni banky
maji byt oddélené, aby se riziko z investic-
niho trhu nedostalo do jadra bankovnictvi.
Povedlo se to a v§ichni vime, jak to dopadlo.
Za par let piisla finanéni krize. KdyZ jsem
opoustél Merrill Lynch, opravdu jsem citil,
Ze uz tam nevydrzim.

Jak jste prozgival sviij ndvrat do Ceska?

Dostal jsem se sem poprvé v 70. letech jako
teenager, protoZe jsem mél vzdycky vztah
k roding, nasim ¢eskym a gruzinskym kofte-
ntm. Nezil jsem tu, ale tehdejsi dobu jsem
mohl poznat natolik, abych védél, Ze nemu-
Zu nikdy uplné pochopit, co to znamenalo

zit v totalité. TakZe mam vici lidem, ktefi
to prezili, velky respekt. KdyzZ pfisla revolu-
ce, hned zac¢atkem roku 1990 jsme navsti-
vili tehdy jesté Ceskoslovenskou republiku
a pak jsem tu pobyval pravidelné. Natrvalo
jsme se vratili v roce 1997.

Byl to pro vds samoziejmy a vytouZeny
ndvrat ke koreniim, nebo spis povinnost
chopit se spravy navraceného rodového
majetku?

Byl to navrat ke kofentim, ale také pocit, Ze
bych mohl Zit dal v Patizi a mit urcité jed-
ale byl bych jen soucést jedné velké masiny
a kdokoliv by mé mohl nahradit. Zatimco
kazdy z nas, kdo Zije v Cesku, m4 $anci dé-
lat néco, co vytvaii rozdil, a nechat za sebou
jinou zemi, kterou pieda dal§im generacim.

Vedle spravy hospodaistvi kolem Zd'aru
nad Sazavou jste se ddl vénoval financ-
nictvi a finanénimu poradenstvi. Cim vds
tak drzi?

Financ¢nictvi uz tolik nedélam. Samoziejmé
musim hospodafit, k ¢emuz jsou finance
dalezité, ale jinak se vénuji spi§ podpoie
novych myslenek. Koucuji a nékdy investu-
ji do startupti, do deep tech, high tech nebo
do udrzitelnosti. Zaroven se snazim pomoci
svou radou nékolika firmam nebo institu-
cim, mam tfeba post v dozor¢i radé jedné
soukromé vysoké Skoly. Jsem ten, kdo tam
spi, a najednou se probudi a poloZi otdzku,
kterou nikdo nechce slySet. To je moje role -
nezavisla governance, nezavisly koucink.

Rekl byste o sobé, Ze mate na penize talent,
Ze mate Cich na spravné prileZitosti?

Ne. Byl jsem vychovan jako investi¢ni ban-
kéft a pro investi¢ni bankéte je dobré coko-
liv, co se d4 prodavat. Méte jediny cil, aby
dany deal neziskal konkurent. To je v po-
fadku, ale na druhou stranu to znamena, ze

Dostal jsem se sem poprvé
v 70. letech jako teenager, protoze
jsem mél vzdycky vztah k rodiné,
nasim ¢eskym a gruzinskym
korentim.
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nejste schopni fict ne. Jako investor musite
umét Fict v 99 procentech ne a doufat, Ze
zbylé procento se vyvede a bude to uspéch,
v ptipad¢ investi¢niho bankéte je to obrace-
né. Je to prosté uplné jiny svét. Nejsem asi
uplné€ Spatny na strategii, ale na detail pe-
néz potiebuji k sobé skvélejsi lidi.

Mate ve své cinnosti financnika néjaké
specifické krédo?

Je rozdil mezi penézi a majetkem. V naSich
rodindch jsme typicky v situaci long assets,
short cash, takze se vénujeme majetku,
ktery neni na prodej a pottebuje investice.
Maéame néjaky pohled na jeho rozvoj, ale
chybi ndm penize. To je zdkladni problém
ve Slechtickych rodinéch, které jesté k tomu
maji tu velkou finan¢ni diru, ktera se jme-
nuje zamek.

Na ¢em jste sam v Zivoté nejvic vydélal?
Vydélal? To je priklad toho, Ze jsem Spatny
investor. Jediné véci, na nichZ jsme nikdy
netratili Zd&dné penize, byly umeéni a vino.
To maélo, co koupime v umeéni, je pro nasi
radost. A vino pijeme.

Vas rodovy majetek ¢ita 750 hektarii ryb-
nikit, 5700 hektarii, a také zemédélské po-
zemky. Je i dnes takové klasické panstvi,
které spravujete, ekonomicky funkcéni?
My vime, Ze ndm ho stejné kazdych pade-
sat let nékdo sebere, nastane poZzar, néja-
ké dané, reforma nebo valka, takze jsme
v klidu. V piipadé historickych majetkt je
ale predevsim dutlezité pochopit, Ze musite
umeét kombinovat konzervativnost a inova-
ce. Vefejnost md obvykle o Slechtickych ro-
dindch velmi konzervativni ptedstavu. Ale
byly to pravé Slechtické rodiny, které podpo-
rovaly startupy své doby. My jsme se kdysi
tfeba pustili do sklafstvi a v té dobé to bylo
high-tech. TakzZe je potfeba sazet na opatr-
nost, diverzifikaci, urcity konzervatismus,
a pritom byt vzdycky otevieny k inovacim.

Jak se to projevuje ve vasem hospodaieni
dnes?

Tradi¢né se fikd, Ze nejkonzervativnéjsi
branZe je lesnictvi. A je pravda, Ze to, co
devastuje les, je obvykle moéda. Ale pii-
Sel ktirovec a Vysocina ztratila 40 procent
svych smrkovych porostt. My jsme pfisli
pouze o Ctyii procenta. Je to ddno tim, Ze

mame Sikovné lidi, ktefi jsou motivovani
les hlidat. Ale svou roli sehrédlo i to, Ze jsme
se jiz diive spojili se dvéma ¢eskymi odbor-
niky, z nichZ jeden je datovy védec, druhy
lesnik, a pomohli jsme jim zalozit firmu
Space Trees. Ta pouZziva satelitni snimky
a umélou inteligenci k rychlé a spolehlivé
detekci nemocnych stromd, které pak mu-
Zeme sanovat, nez nakazi okolni les.

Mate za sebou i jiné podobné inovativni
pociny?

Hodné se ted vénujeme energetice. Napii-
klad jsme investovali do mistni teplarny
v Novém Mésté na Moravé, kde se topilo
plynem a topnym olejem. Olej jsme na-
hradili $tépkou, kterd pochdzi nejenom
z nasich lesd, ale i z dalSich lesti v okoli.
To nejkvalitnéjsi devo jde do klavird u Pe-
trofa, o néco méné¢ kvalitni jde do nabytku
a z klesti polovina zlistane v lese pro oboha-
ceni pdy a polovinu lokalné spalime, aby-
chom vyrobili teplo a elekttinu udrzitelnym
zptisobem. Jde o cestu, jak ptidat k lesnic-
tvi, rybafstvi a zemédélstvi dalsi tok, ktery
m4 také dlouhodobé cash flow.

Zemédélska piida byvala po revoluci pro
Fadu staronovych vlastnikii trochu danaj-
skym darem. V poslednich letech o ni rostl
zdjem i mezi investory. Jak vynosné akti-
vum je to dnes pro vas?

PGda ma tu vyhodu, Ze je, jak se fikd, na-
vzdy. My ji mame jenom asi 200 hektart,
coZz je na dne$ni podminky zemédélstvi
maélo. Propachtovali jsme ji mistnim farma-
Flim a pracujeme s nimi, aby se hospodare-
ni pfesunulo od klasického k regenerativni-
mu. To je také dtlezité pravidlo, které plati
pro historické rodiny, Ze nemutzZete myslet
izolovang, ale v kontextu, a tim padem je
lokalni spoluprace vysoce dulezita. Napfi-
klad hodné pracujeme na zadrZovani vody
v krajing, délame ting, sdzime stromy po-
dél potokdl. ProtoZe jsme na hornim toku,
chtél bych uzaviit spolupraci s dalSimi,
abychom v tomto méli podél Sdzavy vSichni
stejny smer.

Je dnes zajimavym byznysem rybnikadr-
stvi, dalsi historicky typicka cinnost $lech-
tickych rodii?

Rybnikafstvi patii k hospodafeni s kraji-
nou. V Cechéch je tradi¢ni, m4 svoje misto.
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JenZe co neroste, umird. Aby rybnikdafstvi
rostlo, je tfeba zvysit podil uslechtilych ryb.
Coz se dati, kdyZ hospodafite spravné s vo-
dou, s genofondem a tak ddle. Mdme v tom
urcitou tradici, ale jde to hodné pomalu.
Navic ndm to pak celé seZere kormoran.
Dalsi, ale pékny problém spociva v tom, Ze
voda nevyZivuje ryby tak dobie jako diiv,
protoZe je Cistéjsi. Mimochodem tfeba can-
dat nebo stika potiebuji sedm kilogramt
ryb, aby pfirostl kilogram masa, takZe to
jsou nenazrané ryby. Dalsi cestou vedle zvy-
Sovani podilu uslechtilych druhti je znacka,
proto mame registrovanou znacku Zdar-
sky kapr. BohuZel v Cesku jesté neplati, Ze
jsme schopni uznat kvalitu, ale to nekriti-
zuji, protoZe na kvalitu ¢lovék musi mit.

Mluvil jste o dife na penize jménem zd-
mek. Da se dnes takova nemovitost finan-
covat z rodového majetku?

To je dilezitd a zajimava otdzka. Kdyz se
divam na své pratele a ptibuzné ve Francii,
Némecku, Italii, nebo ve Spanélsku, tak ti,
kteti rekonstruovali mezi lety 1950 a 1975,
neZ piiSel prvni ropny Sok, to zvladli a vy-
drZeli. Ale ten, kdo musi rekonstruovat za
soucasnych nédkladd, to nemuize financo-
vat, pokud nemd velmi vydéle¢nou firmu
v New Yorku. Na§ ukol je spravit to nej-
Iépe, jak ted umime, dokud jeSté ndklady
nejsou totdlné devastujici, protoZe vime,
Ze dal$i generace na to nebudou mit. Ale
bez pomoci to nejde. Proto jsem velmi
vdéény ministerstvu primyslu, které se
rozhodlo rozsifit definici brownfieldt i na
kulturni pamatky, coZ umoziiuje ziskat fi-
nan¢ni podporu.

Kdy?z dnes investujete do zamku ve Zd'aru
nad Sdzavou, jde jen o zachovdni unikdt-
niho rodového dédictvi?

Cilem je, aby rekonstruovand nemovitost
byla ekonomicky Zivotaschopna a vydéla-
vala si na udrzbu. To je ekonomicky po-
hled. Potom je tu sociopoliticky pohled,
tedy Ze pamatky maji slouZit a podporovat
mistni Zivot. My mame v nasi ¢innosti dva
zakladni principy: udrzitelné hospodateni
s ptirodou a tvorivé hospodareni s kultu-
rou. Rikdme, Ze pamatka ma hodnotu,
kdyZz mé smysl, a smysl md, kdyZ podpoii
tvofivost nasich a dalSich generaci jakoZto
inspirace.

MONEY TALKS

My mame v nasi ¢innosti
dva zakladni principy: udrzitelné
hospodareni s prirodou a tvorivé
hospodareni s kulturou.

Zmiiiujete ekonomickou Zivotaschop-
nost. Jakym zpiisobem ji chcete zajistit
v pripadé zamku? Predpokldddam, Ze na
vstupné z prohlidek nesdzite.

Zatim je to jeSté porad velka dira. Vétime,
Ze cestovni ruch je budoucnost, Ze si lidé
pottebuji odpocinout, potiebuji néjaky za-
zitek, pottebuji prozit krasy kultury a pii-
rody, aby nabrali pozitivni energii. TakZe to
je naSe sazka, ale je to sdzka dlouhodoba.
Méme nevyhodu v tom, Ze okolo nés jsou
vSechny restaurace a cukrarny, které vydé-
lavaji, a my zatim feSime déravé stfechy.
TakZe ted pracujeme na tom, abychom zvy-
§ili pocet pokoji, méli restaurace. Uvidime
za dva az tfi roky, doufame, Ze se to povede.

Mate néjaky cil nebo jasnou predstavu,
kam byste rodovy majetek chtél dovést za
svého Zivota?

Jsme vychovéni tak, Ze majetek ndm nepa-
tff, je ndm jen svéfen a my ho méme predat
dal$im generacim, pokud moZno v lepSim
stavu, neZ byl. To je nikdy nekoncici cesta
a je to vysoce dfilezité pro Ceskou republi-
ku, protoZe zdklad jeji budoucnosti a bohat-
stvi jsou rodinné firmy.

Preje ceské prostiedi rodinnym firmam?
Co jsou zdasadni problémy pro jejich fun-
govani?

To je komplexni téma, ale zdsadni je urcité
vychova v rodiné.

To jste mé potésil. Cekal jsem, Ze zacénete
byrokracii, ktera tady dusi podnikdni...

Je dobré zacit s tim, co umime ovlivnit. By-
rokracii také umime ovlivnit, ale pojdme
zacit doma. M¢& mrzi, Ze ¢ast firem neni
opravdu rodinné. Privatizoval je nebo za-
loZil né&jaky vyrobni feditel, obvykle muz,
ktery md néjakou predstavu, vSechno umi,
vSechno vi, v§ichni ostatni jsou pitomci. M&
okolo sebe jenom lidi, ktefi fikaji: ano, pane

fediteli, a tficet let vypravi svym détem, Ze
jsou blbé. A vida, pak chce koncit a nasta-
va komplikace. Je to mald, ale dilezita Cast
problému. Druhy problém je, Ze jsou firmy,
které nepatii do kategorie, které jsem pra-
vé trochu karikaturné popsal, a jsou velmi
uspésné - uspély lokalné, regiondlné nebo
v celém Cesku i na Slovensku, ale uZ se jim
nepovedl zbytek svéta. Jenze abyste mél
Sance dlouhodobé pfezit, musite rozsifit
definici vaseho domaciho trhu na celou Ev-
ropu. Tady vidim pfileZitost pti pfeddvani
dalsi generaci, protoZe ta uz mysli global-
né&ji, coZ by mohla byt pfileZitost pro Ces-
ky pramysl posilit pozici ze subdodavatele
velkych gigantd do pozice evropského nebo
sveétového hrace.

Do tietice v§eho zlého, vidite jesté néjakou
potiz?

Nejsme tu zvykli na nezévislou radu. Vel-
mi Casto vede rodinné firmy jeden clovék
¢i dva, coz je uzky kruh. Je tfeba alespori
obcas pridat nezavisly hlas. Pravé to je role
téch takzvanych governance, typicky do-
zor¢ich rad, kde je nékdo, kdo se v branzi
trosku vyznd a fekne to, co si otci zaklada-
teli netrouf fict nikdo jiny.

Slechta vzdy uméla byt podnikavd, ale
i marnotratnd. Mate néjakou libiistku, za
kterou nevdhate utracet?

J4 moc na penize nehledim a musim fict,
Ze to je problém. Kvili tomu mam kolem
sebe Sikovné, pracovité lidi, tteba Gzasnou
finanéni feditelku, kterd mi pomtize vSe
hlidat. Ale bavi mé& nové véci, tfeba startu-
py. Maji né&jaky byznysovy plan, ale ¢lovék
musi védét, Ze realita bude ¢asto uplné jin4,
a umét na to sazet. Cisla nejsou dulezita,
protoZe se naplni, ale protoZze ukazuji, Ze
dany tym o podnikani spravné premysli.
Pak uZ je tfeba reagovat na redlnou situaci.
Je to spi$ metoda neZ véda. —
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Udrzitelne bydleni
plné moznosti

Objevte novou rezidencni ctvrt VIA SANCTA, ktera prinasi harmonii moderniho bydleni
a prirody ve vyhledavané lokalité Prahy 9 - Vinor, v tésné blizkosti golfového hriste.
Presvédci vas prémiova architektura, ohleduplny pristup k zivotnimu prostredi,

blizkost zelené i skvéla dostupnost do centra Prahy.

Projekt nabidne byty o dispozicich I+kk az 4+kk s parkovanim.

s NorRTON  VIASANCTA
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_4Technologicky rozvoj, predevsith ve forms rychle rostouct

) Vypocetm kapacity, ddva Vznlknout nejen novym oblastem lidské ¢innosti,
aletaké novému bohatstvi. Tahounem tohoto rozkvétu je v poslednich
S _letech bezesporu uméld 1ntehgence Zatlmc%v’zarl reflektort verejného
* zdjmu obcas musi prijmout pdr facek od naro¢ného publika, ¥ podrostu
vyrazeji jeji odnoze, na které tolik vidét neni, a ty si pilné plni své tikoly.
_ Pravé posun voblasti Al poméhd rozvoji segimenti, jako jsou Space Tech,
" Longevity ¢i Climate Tech. Kolent téchto branzi vyristaji nové
impétria generujici miliardy dolart.

TEXT: PETR TRESNAK
FOTO: GETTY IMAGES
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femi lety spoleénost OpenAI
2 m.roké verejnostl moznpst

liontt reglstroyanych qzr&telu "Nejen oni
e zacali sice brzy, z_]lstovatt Ze ne na kazdem
G §prochu Chatl:r&PT musi nutné byt prav- -
dy trochu, nic (S omamerp prulom()vou

£ Z\N‘inovam vydrzelo dodnes A navic: ST lo

". : R efeﬂptehgence které pronikaji do rady

: ' i‘etvl h;tera s technologiemi donedavna
G4 ‘o foani nen@l&t prilis§ spole¢ného. - "if
i Z tohoto boomu teZ1 :],ak odvétvi stava_]lcl

‘_ “ 'hokufné udi vyuzivat jazykove’fmodely, nej-

" ., Cast&ji pro reSerSe a dalsi administrativni
A\ '.? ukony, v odvétvich napojenych na zéklad-

' nf vyzkum otevird angaZma nastrojli umé-
1¢ inteligence nové cesty a moznosti.

GPT byla z toho uqlalost odezvot@rovna—".
ftelnd se ,spuétenl.m samotneho 1nternetq.-__"- . al
Uzdva. mésice po startu"méla sluzba stomi-

ayinu dalSich nastro_lu a apl.lkam § prvky__

P ';T_tak nova, pro néz je pokrocﬂa Al stéZejnim
prykem. Zatimco kancelafské profese: se-

'AI"

GPT patif k tem‘\heji 'mé §im éemml

DeepSeek Claude Opﬁs Grok ¢i Qwen)

jde o kolblste predevélm amenckych
a ¢inskych firem (OpenAI Google, Deep-
Seek, Anthropic;y XAl Alibaba).
Ambiciozni projekty vyvdje jazykovych
- modelt vznikaji i V/ﬁ/'ropé ale 7adny se
zatim nemuUZe méfit § glob;ﬂmml giganty.
Své k tomu chce Fict'i Cesko. Umverz1ta
‘* Karlova se letos ujala ko&rdmace -prQ]ek-
. tu nazvaného OpenEuroLEM, v.némz

_konsorcium dvaceti prednich’ évapskych g

vyzkumnych instituci a firem b de praco-
vat na‘vyvoji n&kolika vykonnych viceja-
zycnyb@LM pro komer¢ni, prumyslove
a-verejné sluzby. ,,Transparentm modely
s otevienym zdrojovym kodem, vyhovujlcl
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i evropské regulaci, demokratizuji ptistup
k vysoce kvalitnim technologiim v oboru
umélé inteligence. Posili schopnost evrop-
skych firem konkurovat na globalnim trhu
a vefejnym organizacim umozni poskyto-
vat u¢inné vetejné sluzby,” uvedl pii startu
projektu letos v tnoru jeho koordinéator
Jan Haji¢ z Matematicko-fyzikalni fakulty
UK. Prvni vysledky se oc¢ekavaji jiz v pfis-
tim roce.

Projekt ma vysokou prioritu, coZ potvrzu-
je pecet STEP (Strategic Technologies for
Europe Platform). Bude financovan z pro-
gramu Digitalni Evropa inicia¢ni injekci
34 miliont eur, dal$i penize se ocekavaji
od soukromého sektoru. Projekt podpo-
ruji napiiklad Siemens, Airbus ¢i Silo Al
nejvétsi evropskd Al-laboratof, kterou
v loniském roce prevzal americky vyrobce
procesort a dal§iho hardwaru AMD.
Aplikaci vyuZivajicich strojového uceni
¢i neuronovych siti je ale mnoho a Cesko
v jejich vyvoji nestoji opodal. JiZ v roce
2021 ziskal investici 100 miliond dolarQ
Cesky startup Rossum, jehoZz nazev odka-

Velkou vyzvou nejen pro
startupy zastava prestavba

soucasnych energetickych
soustav na chytré sité.

zuje na slavnou hru Karla Capka R.U.R.
Firma zaloZend v roce 2017 se zaméfuje na
automatizované zpracovani dokumentl
s pomoci Al

Automatizaci, predikci trenddl a optimali-
zaci vyroby se zabyvaji na miru usita Al-a-
plikace firmy Blindspot Solutions, s tispés-
nym néstrojem pro kontrolu jakosti vyroby
prorazila brnénskd Pekat Vision. Obrovské
pole ptsobnosti skyta oblast kyberbezpec-
nosti, kde se dafi ceskému startupu Resis-
tant Al, jehoZ expanzi pomohla investice
16 miliont dolard pfed ¢tyfmi lety.

Vyvoj v této oblasti je vskutku piekotny
a priliv penéz neustava, jak doklada nej-
Cerstvejsi zarijovd injekce ve vysi desitek
miliond korun pro tuzemsky Al-startup
Everbot, coz je multiplatforma pro umeé-

lou inteligenci, kterd integruje vice nez
Sedesat prednich svétovych AI-modeld.
Lidrem investi¢niho kola byl fond Fazole
Ventures podnikatele Pavla Bousky.

Nelze opomenout ,veterana“ na poli tu-
zemského Al-vyvoje, spole¢nost Semantic
Vision, ktera se od roku 2011 zaméfuje na
sémantickou analyzu textu a umi odhalo-
vat fake news, dezinformace a dalsi rizika.
Firma, jejiz sluzby vyuZivaji i globalni spo-
lecnosti, letos v 1ét¢ zménila majitele, kdyZ
dominantni podil od Pale Fire Capital pie-
vzala skupina Behind Investemnts, za niz
stoji Diana Radl Rogerova.

Je tedy zjevné, e v Cesku vyrtistaji mozky,
které jsou schopné ve svétové konkurenci
nejen obstat, ale v lec¢em ji i predcit. Do-
kladem budiz ptibéh Matyase Bohacka,
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FOND KVALIFIKOVANYCH INVESTORU
WERO CSEF SICAV a.s.

¥ WERC

CSEF SICAV

www.werocsef.eu

e

Fond je fondem kvalifikovanych investort dle zakona &. 240/2013 Sb., ve znéni pozdéjsich pfedpisu, o investi€nich
spolecnostech a investi¢nich fondech, jeho akciondfem se muze stat vyhradné kvalifikovany investor dle
paragrafu 272 tohoto zékona. Spravce upozoriuje investory, Zze hodnota investice do fondu mize klesat i stoupat
a navratnost pavodné investované ¢astky neni zaruéena. Vykonnost fondu v predchozich obdobich nezaruéuje
stejnou nebo vy3si vykonnost v budoucnu. Sdéleni kli¢ovych informaci fondu (KID) je k dispozici na
https://www.avantfunds.cz/cs/informacni-povinnost/. V listinné podobé Ize uvedené informace ziskat v sidle
spoleénosti AVANT investi¢ni spole¢nost, a.s., City Tower, Hvézdova 1716/2b, 140 00 Praha 4 - Nusle. Uvedené
informace maji pouze informativni charakter a nepfedstavuji ndvrh na uzavieni smlouvy nebo verejnou nabidku
podle ustanoveni obc¢anského zdkoniku.
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ktery zacal studovat pocitacové védy na
univerzité ve Stanfordu dfive, nez dokon-
¢il maturitu na prazském gymndaziu. Bo-
hacek ,vyhlasil valku“ Al-podvodnikdm
a vénuje se odhalovani takzvanych deep-
fakes, tedy falesného medialniho obsahu,
vytvofeného s pomoci umélé inteligence.
Vedle Stanfordu ptsobi také na univerzité
v Berkeley a vedouci jeho tym, ktefi jsou
zvykli na velmi rychlé mozky, o jeho talen-
tu a zplisobu uvazovani hovofii v superlati-
vech. I proto se Bohacek stal také student-
skym vyzkumnikem v Google DeepMind.

Ad Astra

Rychly rozvoj technologii dopadd i do
segmentd mimo IT. Neni tajemstvim, Ze
podstatnou ¢ast dneSniho blahobytu ob-
stardvaji technologie plvodné vyvinuté
pro vojenské ucely. To plati jak pro stfelny

prach, tak pro GPS. Jejich Siroké vyuziti
civilnim sektorem pfineslo nejen pohodli,
ale pfedevsim obchodni ptilezitosti.
Jestlize diive byl sektor Aerospace & De-
fense doménou vlad a soukromy sektor se
mohl maximalné ucastnit vypsanych ten-
dr@, dnes jsou soukromé firmy tim, kdo
udava trend. Nikoli ndhodou jsou to pri-
marné technologické spolecnosti s §ir§im
zébérem, do néjz spadd i vyvoj IT. A tak
jako se ze svéta stala globalni vesnice,
i na obéZnou drahu je to dnes diky tech-
nologiim mnohem bliZze nez v minulosti.
V ramci odvétvi tak vznikd novy sektor
zvany Space Tech, v némzZ je uZ nyni do-
cela rusno.

Do tohoto odvétvi se vejde leccos — od
vyroby raket, dopravy ndkladu a lidi do
vesmiru, pfes vyvoj satelitnich systémut
pro ucely komunikace, pozorovani Zemé
a navigaci, az po budovani a udrzbu in-
frastruktury ve vesmiru. Podle prizkumu
Grand View Research dosahovala hodnota
trhu vesmirnych technologii v roce 2025
necelého ptl bilionu dolart, pficemz do
roku 2030 se ocekava 10procentni rlist roc-
né na 770 miliard dolar@. Tahouny rtstu
ale zatim budou spiSe ,piizemni“ sekce
odvétvi, tedy satelitni systémy, navigace,
komunikace.

Hlavnimi hraci v odvétvi jsou SpaceX Elo-
na Muska, kterd plati za nejhodnotnégjsi
soukromou firmu v branzi s odhadovanou
valuaci kolem 350 miliard dolardi, a kon-
kuren¢ni Rocket Lab, kterd vyrdbi mensi
nosice a nyni vyviji vétsi raketu Neutron.
UZ8i specializaci si vybrala texaskd spo-
le¢nost Intuitive Machines, kterd nabizi
piistup na povrch Meésice pro piepravu
a dorucovani nékladu, sluzby pienosu dat
a infrastrukturu jako sluzbu. Firma uza-
viela tfi kontrakty s NASA v rdmci inici-
ativy Commercial Lunar Payload Services
(CLPS) na dorucovani ndkladu na povrch
Mésice a podili se na rozvoji schopnosti
lunarnich vozitek.

Vyvojem raket pro komer¢ni lety na or-
bit se zabyva Firefly Aerospace. Nedavny
vstup na burzu firmu ohodnotil na 10 mi-
liard dolardi. Za zminku stoji i spole¢nost
Relativity Space, kterd se specializuje na
3D-tisk vesmirnych nosict.

V tomto odvétvi je naskok Spojenych statt
pred zbytkem svéta jesté patrnéjsi. Divo-
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Podle prizkumu Grand View
Research dosahovala hodnota trhu
vesmirnych technologii v roce 2025
necelého piil bilionu dolari.

dem jsou obrovské vstupni naklady spoje-
né s jakoukoli realizaci. MoZnosti Evropy
a obzvlaste stiedoevropského regionu jsou
znacné omezené. Piesto i zde lze evidovat
jisty pohyb. Malokdo asi tusi, Ze Muskovy
Falkony vynas$i na obéZnou drdhu mimo
jiné i bulharské nanosatelity EnduroSat.
Polska Hertz Systems vyviji vesmirné a sa-
telitni technologie pro armadni i civilni
sektor. Na hrané odvétvi se pohybuje br-
nénska Vrgineers, kterd vyrabi tréninkové
technologie pro piloty. Relativné silnd je
tuzemska komunita kolem drond a tech-
nologii s nimi souvisejicich.

V regionu stfedni Evropy je ale obvyk-
1¢ soustfedéni firem s timto fokusem do
riznych klastrti, které hledaji piilezitos-
ti spiSe v dodavatelském fetézci a veéti ve
spolupraci s narodnimi ¢i nadndrodnimi
vesmirnymi agenturami.

Rozdrobeny climate tech

VEtsi prilezitosti se nejen tuzemskym fir-
mam nabizeji v oblasti nazyvané climate
tech, a to nejen kvili mensi finanéni na-
ro¢nosti. Ackoli mnozi se tak tvaii, vitéz-
stvim Donalda Trumpa v prezidentskych
volbach se problém klimatickych zmén
nevyiesil. Cetné firmy tak dédle hledaji
nova feSeni pro dekarbonizaci, obnovitel-
né zdroje ¢i ukladani energie.

Velkou vyzvou nejen pro startupy zastava
piestavba soucasnych energetickych sou-
stav na chytré sité, které si budou umét
poradit s velkym podilem obnovitelnych
zdrojii v energetickém mixu. Stale v plen-
kach zlstavd technologie zachytavani
a ukladani uhliku, rezervy jsou v cirkular-
ni ekonomice, odpadovém hospodaistvi,
udrzitelnosti stavebnictvi ¢i zemeédelstvi
a samozfejmé v samotném monitorovani
klimatu a environmentdalnich rizik. I tady
je znacény potencidl ristu, jak kvali niz§i

vstupni bariéte, tak kvili palcivosti pro-
blému. Grand View Research ocekéava rist
hodnoty odvétvi o 20 procent ro¢né, Pre-
cedence Research dokonce o 25 procent
ro¢né na 235 miliard dolar@ do deseti let.
Celd oblast udrzitelnosti je bytostné spoje-
na s energetickou bilanci fungovani civili-
zace. Ackoli naptiklad u spotiebniho zboZi
se vyrobcim dlouhodobé daifi energetic-
kou nérocnost sniZovat, globalni spotieba
elektfiny i energii obecné neustale roste.
Presto i na strané energetickych uspor je
stéle co zlepSovat. V Cesku je na tomto poli
aktivni naptiklad firma Namitech. Vlastni
patentovanou technologii Dalyn, kterd mé
zajistit zhruba tfetinovou usporu energie
u spotfebicli s odporovou zatézi.
Dlouhodoby ddraz na cistou energetiku

v Evropé zrodil vyznamné hrace, jako jsou
Orsted, Vestas, First Solar ¢i Schneider
Electric. V b&hu jsou projekty na levnéjsi
ziskavani vodiku a jeho $ir$i vyuziti v pra-
myslu. Neustdva ani vyvoj v oblasti synte-
tickych paliv ¢i druhotného vyuZiti odpad-
niho kuchyrského oleje.

Za evropského rtstového premianta v ob-
lasti Clima Tech je povaZovdna déanska
spole¢nost Klimate, kterd firmam nabizi
platformu pro vyhledavani a financovani
projektti k odbourani uhliku transparent-
ni cestou. Nasleduje Svédskd spolecnost
Earthbanc, kterd vyviji agrolesnické pro-
jekty pro rizné globélni lokality. VEnuje se
téZ regenerativnimu zemédélstvi a obnové
ekosystémi.

Vyhodou, ktera se snadno mtZe proménit
v prokleti, je zna¢né politické angazma
v agend¢ udrZitelnosti. Diky politické pod-
pofe v podobé dotaci mohou z nuly vyr@st
novi hegemoni. Zhasnou ale stejné rychle,
jako zazatili. To byl ptipad tuzemského
Woltairu, ktery se béhem plynové krize vy-
profiloval jako nejvétsi tuzemsky expert na
tepelna Cerpadla, fotovoltaiku a ekosystém
kolem elektromobility. Se stejnym progra-
mem uspél i za hranicemi. Po stabilizaci
cen energii a zménach v dota¢nich titulech
v zahranic¢i ale zdjem o tato feSeni opadl
a nékdejsi tygr letos vyhldsil insolvenci.
Pfesto v tomto segmentu stale zlstava fada
zajimavych rtstovych pfilezitosti, zejména
praveé ve spojeni s umeélou inteligenci a di-
gitalizaci. Pomé&rné rychly nédvrat investic
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1ze oCekavat v oblastech jako software pro
uhlikové ucetnictvi, monitorovani emisi,
optimalizace siti a efektivita spotteby.

Nejasné hranice longevity

At tomu fikate anti-aging ¢i longevity, fe¢
je o prodluzovani zivota, a to pfedevsim Zi-
vota ve zdravi. Zatimco dfive se vS§emozni
futurologové a autofi sci-fi zabyvali spiSe
moznostmi kybernetické modulace lid-
ského téla, dnes se pozornost soustfedi
na moznosti mnohem méné invazivniho
biohackingu.

Segment longevity zahrnuje biotechno-
logie, genetiku, razné terapie proti star-
nuti, regenerativni medicinu, nositelné
technologické hracky neboli wearables ¢i
prevenci chorob spojenych se starnutim.
Byznysovy potencidl je tu obrovsky, uz
kvili demografickému vyvoji i spolecen-
skym zméndm, kdy individudlni zdravi
a prevence ziskdavaji na popularité. ,Hra-
nice sektoru nejsou uplné presné dané.
Pokud bychom zahrnuli wellness, je to ko-
lem sedmi bilionti dolart. Pokud bychom
vzali jen specialni medical longevity, je to
kolem 40 miliard dolar. V obou pfipa-
dech je rtist az 20 procent ro¢né,” fika pro
magazin Big Money Petr Sramek, investor
a zakladatel LongevityTech.fund, prvniho
tuzemského fondu zamétujiciho se na tuto

oblast. Jak uvadi web Alnvest, jen trZzby
z prodeje ,1ékt proti starnuti” maji ro¢né
rist tempem 27 procent na 2,8 miliardy
dolarti v roce 2040.

Také v tomto oboru si své pozice hlidaji
velci hradi. Jednim z nejvétsich je Calico ze
staje matky Googlu Alphabet. Jeji vyzkum
se zamétuje na pficiny a mechanismus star-
nuti. Odhady valuace se pohybuji kolem 15
miliard dolard. Spole¢nost Insilico Medi-
cine (6,5 miliardy dolart) vyuziva umeélou
inteligenci pro objevovani novych molekul,
které by mohly pomoci urychlit vyvoj no-
vych 1éki. Treti nejhodnotné&jsi spole¢nosti
s valuaci 4 miliardy dolarti je BioAge Labs,
kterd vyuziva principy starnuti lidského
téla k vyvoji novych 1é¢ebnych postupil pro
metabolickd onemocnéni.

Pokrocilé technologie jsou v tomto piipadé
k uzitku na mnoha frontach. Trendem jsou
platformy zaloZené na AI a biomarkerech,
které disponuji schopnosti méfit ,stav
starnuti“ co nejdfive a sledovat efekty 1éc¢-
by. Samostatnou oblasti je vyvoj senolytik,
kterd odstraniuji buniky neschopné déleni,
déle bunécné terapie ¢i genové editace.

I zde samoziejmé vstupuje do hry otdzka
finanéni, protoze zakladni vyzkum je dra-
hy. Proto zistava tézist¢ trhu spise v ob-
lasti prevence a customizace. ,,Nejslibnéji
se jevi oblast personalizace péce. Ukazuje

se, Ze optimalizace raznych prvki zivot-
niho stylu, suplementace a dalsich inter-
venci na miru jednotlivei pfinasi nejlepsi
vysledky. Neni to ale jednoduché a vyza-
duje to podporu odbornika,” vysvétluje
Petr Srémek.

I v Cesku vzniklo nékolik startupi, které
dovedou uplatnit moznosti AI v medici-
né. A slavi nezanedbatelné uspéchy. Olo-
moucka Kardi Ai dokdZe pomoci umélé
inteligence dlouhodobé sledovat EKG kar-
diakti s pomoci hrudniho pasu a aplikace.
Refeni umi v&as detekovat hrozici arytmie
a jiné problémy. Pfed neddvnem startup
zvitézil v soutézi Central European Startup
Awards 2025, coz je regiondlni ¢ast Global
Startup Awards.

Pozoruhodny je i pfibéh firmy Carebot,
za niz stoji Daniel Kvak a Matéj Misaf.
Vyvinuli néstroj pro analyzu rentgeno-
vych snimka plic, ktery je schopen odha-
lit nebezpecné anomalie. Ten se prosadil
i mimo hranice Ceska, coZ zakladateldm
umoznilo rozsifit portfolio a nemocnicim
nyni nabizeji balik Al-feSeni nazvané Ho-
rizon by Carebot, ktery sjednocuje sedm
radiologickych aplikaci.

Jak je patrné, s dobrym nédpadem je mozné
prorazit i bez velkych pocate¢nich financi.
PrileZitosti jsou ostatné pravé v téch seg-
mentech longevity, které nejsou extrémné
kapitalové ndro¢né a maji nizké regulacni
bariéry.

Prevence a osobni zdjem o zdravi je ostat-
né podle Petra Srdmka ¢asto i tim, co pii-
vadi investory do jeho fondu. ,Zalezi na
osobnim pochopeni vyznamu a potencidlu
této oblasti. Rada investort to ale vyuZiva
i pro svij vlastni osobni longevity rozvoj,”
k4 Sramek s tim, Ze velka vétSina z nich
pochézi z Ceska. —
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OBORY

BUDOUCNOSTI

oclma venture
* kapitalistt

TEXT: DAVID MARIK Sluzby pro byznys, péce o zdravi nebo vzdélavani
predstavuji investicni obory budoucnosti. Ke klicovym
trendtim soucasnosti pak patti vedle nastupu umélé
inteligence naptiklad rozvoj sekundarntho trhu firem.
A co pravi dlouholeta investorska zkusenost? Tieba ze
dulezita neni jen unikatnost produktu, ale takeé sila tymu,
ktery za nim stoji. Alespon tak to vidi tfi zastupci domacich
venture kapitdlovych a private equity fondu.
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Kamil Levinsky

vykonny reditel venture kapitdlového
tymu Jet Ventures investicni spolecnosti
Jet Investment

Jaké obory ¢i firmy v soucasnosti
povaZujete za investi¢né nejslibnéjsi?

Budoucnost investic vidime v pramys-
lovych B2B-startupech, které revolucio-
nizuji evropsky primysl pomoci umélé
inteligence a pokrocilych technologii. S4-
zime na firmy, které nasazuji AI, datovou
standardizaci a automatizaci s cilem radi-
kalné zvysit efektivitu, kvalitu, flexibilitu
a bezpecnost vyrobnich a navazujicich
procest. Nejvétsi ptilezitosti vidime tam,
kde se spoji hlubok4 znalost konkrétniho
odvétvi s chytrym vyuZitim AI - pravé
tehdy vznikaji feSeni, kterd dokdZou zme-
nit celé segmenty trhu.

Které aktualni trendy je tieba
z pohledu investora bedlivé sledovat?

Chytrd Al jako kolega (agentic AI) uz
neni jen ndstroj, ale systém, ktery samo-
statné fe$i ukoly. Chatovani vitézi nad
klikanim, lidé chtéji se softwarem komu-
nikovat ptirozené€, psidt nebo mluvit, ne
proklikdvat menu. Na to navazuje hlaso-
vé ovladani, které se bude stavat béznou
soucasti vSech aplikaci. Specializovana
feSeni vitézi nad univerzdlnimi, uspéch
maji firmy, které fesi konkrétni problém
v konkrétnim odvétvi. Data hraji a budou
hréat zasadni roli - k ChatGPT mé nyni
pristup kazdy, ale kdo ma unikatni data,
ma navrch. Rychlost bude zasadni, kdo
nebude schopen rychle dodévat poZado-
vand feSeni, bude nemilosrdné vymazan
z investorské mapy svéta.

kterého je tfeba se pf¥i investovani
v private equity drzet?

Hluboka analyza dat, trhu i zakladateld
pred kazdym krokem. Neinvestujeme do
»cool“ trendd bez jasné hodnotové lo-
giky a trzni ovéfitelnosti. Klicové je kri-
ticky ovéfovat nejen technologii a tym,
ale predev§im schopnost produktu stat
se nenahraditelnou soucésti zdkaznic-
kych procest. Hleddme firmy, které jiz
prekonaly nejranéjsi fazi a maji ovéfeny
produkt s redlnou trzni adopci. Kombi-
nujeme empatii vici zakladatelim s tvr-
dou disciplinou rozhodovani. Vétime
v podporu motivovanych podnikateld,
ktefi fesi skutecné problémy s globalnim
potencidlem v kli¢ovych odvétvich evrop-
ského primyslu.

Milan Benda

financni reditel Central Europe
Industry Partners

Jaké obory ¢i firmy v soucasnosti
povaZujete za investi¢né nejslibné;jsi?

Zéasadné zdlezi na investi¢nim horizon-
tu — v CEIP dlouhodobé sdzime na obory
jako zdravotni péce, high-tech automati-
zace nebo ICT-sluzby, kde diky dlouho-
dobym trendim poroste velikost trhu.
Pti kazdé investici je ovSem klicova situ-
ace konkrétni spolec¢nosti, jeji strategie
a zejména kvalita tymu, ktery ji realizu-
je. Ve vSech sektorech lze najit kvalitni
investice a je tfeba rozumét faktu, ze
atraktivnost sektord, dnes napiiklad
obrany, je jiz zohlednéna ve vstupnich
valuacich. Podstatny tedy neni sektor —
podstatni jsou lidé.

Které aktudlni trendy je tieba

z pohledu investora bedlivé sledovat?
Trendem, ktery v CEIP povazujeme za
spiSe negativni, je obecné velky nardst
nabidky rtznych fonda kvalifikovanych
investord, ¢asto velmi pochybné kvality.
Dnes neni tézké vybrat od investort kapi-
tal, zainvestovat ho a inkasovat za to ma-
nagement fee. A uz viibec neni tézké po
pomérné dlouhou dobu drzet atraktivni
ocenéni ,na papife” a pravidelné ukazo-
vat investoram krasné zhodnoceni, bohu-
Zel ¢asto pouze virtudlni a zcela odtrzené
od redlné hodnoty podkladovych aktiv.
Zpravy auditort ani kulata razitka znalct
v tomto nejsou Zadnou zdrukou kvality,
jak vidime zejména na trhu ceskych rea-
litnich fondt.

kterého je tfeba se pii investovani
drzet?

Diversifikace je alfou a omegou inves-
tovdni. Nikomu bych nedoporudil, aby
investoval jen do jednoho nebo nékoli-
ka maélo aktiv. Souc¢asné mi ptijde velmi
podstatné chapat rozdil mezi likvidnimi
a nelikvidnimi aktivy a mezi realizova-
nym a nerealizovanym vynosem. Mnoho
zejména zacinajicich investori hledi jen
na procentni vynos a zhodnoceni, které
vidi ve vyro¢ni zpravé fondu, nebo dnes
uz online na investi¢nim portalu, ale ne-
chépou rozdil mezi ocenénim na papite
(= nerealizovany vynos) a redlné dosaze-
nym ziskem (= realizovany vynos), ktery
se proméni v penize na uctu.
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Emilia Mamajova
spoluzakladatelka ESPIRA Investments

Jaké obory ¢i firmy v soucasnosti
povaZujete za investi¢né nejslibnéjsi?

Za prvé je to zdravotnictvi. Jde o struk-
turdlné rostouci sektor s anticyklickym
charakterem, ktery je pohdnén starnou-
ci populaci, nezdravym Zivotnim stylem
a rostoucimi vydaji domdacnosti na zdra-
votni péci. Zajimavé jsou zejména speci-
alizované kliniky, diagnostické techno-
logie, prevence a dlouhovékost. Oblast
Zenského zdravi, kterd je historicky podfi-
nancovand a podceriovand, povazujeme
za obrovskou prileZitost s celospolecen-
skym dopadem. Za druhé je to vzdélava-
ni. Poptavka po kvalitnich vzdélavacich
sluzbach kontinualné roste a diky novym
technologiim a aplikaci AI vznikaji sluz-
by pro personalizaci vzdélavani. Dal$im
zajimavym sektorem je oblast podniko-
vych sluzeb (Business Services), ktera
je ve sttedni Evropé atraktivni diky do-
stupnosti kvalifikované pracovni sily za
konkurenceschopné néklady, strategické
poloze blizko zdpadnich trhti a rostouci
poptavce po outsourcingu a digitalizaci.
Navic rozdrobeny trh nabizi pro fondy
naseho typu ptileZitosti ke konsolidaci.

Které aktualni trendy je tfeba
z pohledu investora bedlivé sledovat?

Jednim z trendd, ktery sledujeme, je in-
vestovani do firem z portfolii venture
kapitalovych fond®, z nich uz nebudou
jednoroZci, ale zarovenl nejsou ani ,,zom-
bies“. Tyto firmy maji stabilni zdklady,
generuji trzby, ¢asto na urovni 20 aZ 30
procent riistu roéné, a jsou ziskové, nebo
se k ziskovosti bliZi. Pfesto prestaly byt
prioritou svych pivodnich investord.
Tento segment je zndmy jako ,direct se-
condaries“ z VC-fondd. Na vyspélych tr-
zich, jako jsou USA nebo zdpadni Evropa,
se sekunddrni trhy staly béZnou soucasti
investi¢ni strategie a dosahly vyznamné-
ho objemu. V regionu stiedni a vychodni
Evropy je vSak tento trh stale méné rozvi-
nuty. Véfime, Ze pravé fondy naseho typu
- tedy private equity fondy s provoznimi
zkuSenostmi mohou v této oblasti najit
velky potencial. Na rozdil od VC-fondd,
které kladou dtraz na rychly rést, se
PE-fondy zaméfuji na dlouhodobou sta-
bilitu, budovani udrzitelného podnikani
a ziskovost.

Nase strategie je nabidnout témto firmam
,druhou Sanci®, a to reorganizaci vlast-
nické struktury, kterd uvolni ptvodni
investory, ktefi nemaji zdjem firmu déle
podporovat, a pfinese novy impuls pro
riist a motivaci managementu.

kterého je tfeba se pri investovani
v private equity drzet?

Uspéch firmy ¢asto zévisi na schopnos-
tech a vizich jejiho vedeni. Pti investovani
se zaméfujeme nejen na obchodni model
a trzni potencidl, ale také na zakladate-
le a tym, ktery firmu vede - jejich vizi,
motivaci, hodnoty, integritu a schopnost
budovat daveru, protoZe investovani je

o vy

postaveno na divéfe. Zaroven je pro nas
dulezité, aby zakladatelé ¢i zakladatelky
méli schopnost pfizplisobit se zménam,
ochotu na sobé pracovat a rozvijet nejen
svou firmu, ale i vlastni leadership. V sou-
casném svété je taky klicové, aby firma
dokazala sviij model pfizptisobit riznym
trznim a geopolitickym vyzvam a nebyla
zavislad na jednom typu zakaznika, trhu
nebo produktu. Kromé toho si stojime
za pravidlem, Ze je potfeba investovat do
oblasti, kterym rozumime. To ndm umoz-
nuje nejen minimalizovat rizika, ale také
pfinaset skute¢nou hodnotu firmam, do
kterych investujeme. —
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Future in Focus TACHLES | X

Investujeme prevazné do izraelskych early stage B2B startupti
zamérenych na kyberbezpecnost, cloud a Al infrastrukturu.

Izraelskym startupim pomahdme rist jiz pres 10 let. Diky izkému zaméFeni a odbornym technologickym
znalostem dokaZeme najit a podpofit nadéjné firmy dfive, nez se o nich dozvi zbytek svéta a pfedvidat
tak technologické trendy.

Izrael ma nejvétsi hustotu jednorozcl
® Vroce 2024 jsme se zarfadili mezi nejaktivnéjsi seedové na milion Obyvatel nasvete

investory v Izraeli. 10.2

® Mame pristup k vice nez 800 startupiim a vyexitovanym
founderdim.

® Kombinace kyberbezpeénosti, cloudu a Al ma 10krat vétsi
potencial neZ Saas.

0.6 03
I ——————
o ’ v . Izrael USA Evropa Cina
Pusobime na trech kontinentech
USA EU Izrael
Foundefi mohou strategicky Firmy mohou rist a budovat Mame sit vice nez 50 VC fondu,
Skalovat pfes Atlanta Tech Park. network deep-tech expertd. vice nez 100 foundert a $pic¢ek v oboru.

vyjimeéné investiéni
prileZitosti
v Fadech
bilionti korun

Investujte s ndmi do dalsi
priimyslové revoluce

www.tachlesvc.com
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TEXT: DAVID MARIK
FOTO: ARCHIV

INOVACI POTREBUJEME
zapojit penzijni fondy

Pro startupy bez globalnich ambic je v Cesku kapitalu

spise nadbytek. Naopak ty, které chtéji uspét celosvétove,

na trhu dost penéz nesezenou a hledaji dalsi zdroje v zahranici,
tika vykonna feditelka Ceské asociace private equity a venture

kapitdlu Zuzana Pickova.

Globdlni venture kapitdlové investice
zazily vrchol v roce 2021, kdy prekrocily
500 miliard dolarii. Po dvou letech poklesu
loni mezirocné vzrostly na zhruba 350 mi-
liard dolarti. Byl vyvoj v Cesku obdobny?
Vyvoj v Cesku je vzdy mirné opozdény
oproti Americe, na na$ region navic méla
dopad i valka na Ukrajiné. Netekla bych, ze
jsme jiZ na vyznamném vzestupu, ale oce-
kavame, ze vysledky za leto$ni rok budou
lepsi nez za roky predchozi. Zaroven nece-
kame, Ze bychom se dostali na astronomic-
ké valuace ptedcovidovych let.

Do kterych oborii v poslednich letech rizi-
kovy kapital v tuzemsku miri nejvice?

Je to AI ve vSech podobach, dale projekty
zameétené na zdravi fyzické i duSevni, well-
being a v neposledni fadé pravé v souvis-
losti s tim, kde se geograficky nachazime,
technologie dvojiho uZiti - tedy s vyuZitim
pro civilni i vojenské ucely.

Jaky obor je podle vas osobné nejperspek-
tivnéjsi pro venture kapital do budoucna?
Jsou mi velmi blizké projekty s néjakym
Sirsim  spoleenskym dopadem (impact
venture, biotechnologie). Zdjem o né obec-
né roste, ale jen stéZi to budou ty, které do
budoucna budou nejvynosnéjsi. V tom, co
je perspektivni obor pro nejblizsi roky, se asi
nebudu lisit od ostatnich — AT a vSe, kde ji
Ize efektivné vyuZit.

Je na tuzemském trhu spise vice penéz
k investovani, nebo vice firem, které peni-
ze potrebuji?

To je obsadhlejsi otdzka. Je na trhu dost
tymi, které by vétsi objem penéz zvladly

rozumne rozinvestovat? Je na trhu dostatek
perspektivnich startupd? VSem stavajicim
hra¢im v ramci Ceského prosttedi se rela-
tivné dobfe dafi nabirat kapitdl, samoziej-
mé neni to automaticky tak, Ze by se inves-
tofi pfedhanéli. Ale obecné tymy s urcitou
referenci uspé$ného predchoziho fondu
pravdépodobné dalsi fond postavi minimal-
né ve stejné velikosti jako ten predchozi.
Jina véc je, nakolik u nds vznikaji inova-
tivni projekty, které maji potencial kapital
ziskat. Pro startupy bez globalnich ambic
je tu kapitalu spise nadbytek. Naopak star-
tupy s redlnymi globalnimi ambicemi na
trhu dost kapitdlu neseZenou a hledaji dalsi
zdroje v zahranici, primarné v USA.

Do jaké miry se dari zainvestované fir-
my rozvijet, tedy jaka je v tuzemsku mira
tispésnosti venture kapitdlovych investic?
Uspé&snost investic se mé&fi vynosem pro in-
vestory a ten je v Cesku velmi obstojny. Ale
samoziejmé ne kazdou investici do startu-
pu se povede pfi sebevySSim nasazeni ven-
ture fondu posunout.

Lze zminit néjaky spolecny jmenovatel, na
¢em domaci pokusy proménit zajimavou
inovaci ve vydélecny byznys ztroskotavaji?
Ve je o tymu. Pokud nema redlné ambice,
jak se stit globdlnim hracem, Sance v ma-
lém ceském rybniku nejsou velké. Druhd
podstatnd véc, ale ta plati kdekoli jinde,
nejen u nas, je, Ze pokud nefunguje tym za-
kladatelti, nemaji Sanci ziskat dalsi penize

nedopadne uspésné.

Potyka se venture kapital v tuzemsku s né-
Jjakymi legislativnimi ¢i institucionalnimi
prekazkami?

Uspésné jsme se po nekone¢nych deba-
tach dopracovali ke schvaleni smysluplné-
ho nastaveni zaméstnaneckych akciovych
op¢nich plant. To povazuji za velky krok.
Dalsi prekdzkou je regulatorni omezeni
a zaroven urcitd neochota penzijnich fon-
dt investovat do venture kapitdlovych fon-
dt. Jsou tu nyni prvni vlastovky, jak tyto
investice udé€lat. Bude to ale jesté béh na
dlouhou trat, nez se dostaneme na néjaké
vyznamngj§i procento podilu penzijnich
fondt na inovacich, jak je tomu v zapadni
Evropé a USA. —
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ZDRAVI

Zdravotnictvi a péce o zdravi patii k odvétvim, ktera cekd vyrazny
rust. Nejen kvli starnuti populace, ale také kviili vétsimu diirazu
lidi na prevenci. Prilezitosti ¢ekaji na start-upy a investory, kterf
jejich napadim, jak zlepsit zdravotni péci, budou verit.

TEXT: JAN STUCHLIK
FOTO: GETTY IMAGES

V komunikaci s pacienty ma ¢eské zdra-
votnictvi jesté rezervy. Castecné i kvili
piebujelé administrativé, kterd lékare
zahlcuje. ReSenim mohou byt digitalni
nastroje vyuZivajici umélou inteligenci,
které se sepisovanim lékatskych zprav
pomohou a uSetii cenny cas, ktery pak
mohou lékafi stravit s pacientem. Jeden

z nich vyviji ¢esky start-up Auris One, za
nimz stoji také Ondfrej VIcek, byvaly ge-
nerdlni feditel Avastu. Sdim do start-upu
vlozil milion dolart.

Auris One vyvinuli aplikaci, kterd se da
stdhnout do telefonu. Apka posloucha
rozhovor lékafe s pacientem, ze kterého
pak vytvofi pisemny zdznam do lékaiské

'

dokumentace. Rozpozna i obsah vloZené
fotografie. ,,Auris One mi vyrazné usetfil
¢as. Nez prijedu od pacienta do kanceld-
fe, mam lékafskou zpravu téméf hotovou.
DopiSu jen drobnosti, které nebylo mozné
jeho uchem zachytit. Rozsifil mi prostor
pro préci s ¢lovékem,” fik4 Katarina VIcko-
va, vedouci lékatka hospicu Cesta Domti.
,Chceme prispét k tomu, aby se 1ékafi
i zdravotni sestry mohli znovu vénovat
tomu, pro¢ si tuto profesi zvolili, tedy
péci o cloveéka. Postupné se zaméfime na
vSechny zdravotnické obory, kde admi-
nistrativa pfehlusila toto posldni,”“ uvadi
Nina Formdanek Jaganjacova, jedna ze za-
kladatelli a feditelka Auris One.

Pravé zefektiviiovani procest ve zdravot-
nictvi je jednou z oblasti, které maji pred
sebou slibny rtst. Uz proto, Ze na rozdil od

BIGMONEY



¢isté medicinskych feSeni nepottebuji tyto
aplikace slozité a drahé certifikace a ové-
fovani ucinnosti a spolehlivosti. Navic do-
kazou usetfit nemalou ¢ast nakladd.

S nasazovanim digitdlnich technologii,
které vyuzivaji umélou inteligenci, si
hraje i jeden z nejvétsich ceskych sou-
kromych poskytovatelt zdravotni péce
Penta Hospitals. Loni firma vstoupila do
segmentu poskytovani domadci péce. Tu
maji na starost vdomacnostech pacientti
vySkolené zdravotni sestry. JenZe z kazdé
navstévy musi sepsat zprdvu o provede-
nych tkonech a méfenich pro oSetfujici-
ho l¢kare. ,,Dfive sestra vecer pfepisovala
vSechno do papirové dokumentace. Ted
se snazime, aby mohla nahrat hlasovy z4-
znam, ze kterého se automaticky vytvoii
strukturovand zprava. Ta se uloZi do cen-
tralni dokumentace a dostane ji i praktic-
ky lékat,“ vysvétluje Barbora Vaculikova,
generalni feditelka Penta Hospitals.

Do celé skupiny Penta Hospitals patii
i padesat sedm domovi s péci pro seni-
ory. I tam vidi Vaculikova velky prostor
pro vyuzivani digitdlnich technologii.
,V nasich domovech uz pouZivime méfi-
dla, ktera 1ékafi na ddlku poskytuji data.
Lékat tak mtzZe v redlném case sledovat
vySetfeni a stanovit diagnézu. Jedndme
s pojiStovnami, aby tento druh péce hra-
dily,“ dodéava.

Uméla inteligence

pomaha lékarim

Nejcastéjsimi inovacemi, kterymi se mladé
firmy zabyvaji kromé digitalizace zdravot-
nich procest a spravy dokumentace, jsou
zejména telemedicina, nositelnd elekt-
ronika ¢i vyuZiti strojového uceni. ,Nové
technologie maji potencial zadsadné zme-
nit postupy a feSeni ve zdravotni péc¢i po
celém svété. At uz se jednd o algoritmy
umélé inteligence radikalné zvysujici efek-
tivitu diagnostické péce, feSeni urychlujici
vyvoj lé¢iv, nebo poskytovani zdravotni
péce na dalku, je ziejmé, Ze nové technolo-
gie méni poskytovani zdravotni péce rych-
leji, nez bylo dfive myslitelné,” potvrzuje
trend Leo§ Rajbr, pfedseda spravni rady
spole¢nosti Fons JK Group. Ta spole¢né
s investi¢ni spolecnosti Moondust Ventu-
res planuje investovat do nadé&jnych star-
tupl v oblasti zdravotni péce, 1écebnych
postupt a pfidruzenych technologii.

Celkem se ve stfedni a vychodni Evropé
podileji startupy z oblasti zdravotnictvi na
celkovém zainvestovaném venture kapi-
talu ze Ctyf procent. Segment je tak srov-
natelny s odvétvim pocitacovych her ¢i
marketingu. V globalnim métitku pfitom
firmy vyvijejici zdravotnické technologie
patii mezi nejvyznamnéjsi ¢ast startupo-
vého trhu. ,Segment zdravotnickych star-
tupt je ve stitedni Evropé dlouhodobé silné
podkapitalizovany. S hodnotou pét set tisic
eur ma nejniz§i median financovani na
startup v Evropé. Pro pfedstavu, ve Velké
Britdnii ¢ini medidnova ¢astka financova-
ni na startup v oblasti digitdlniho zdravi
12,3 milionu eur, ve Francii je to 9,4 mi-
lionu eur a v regionu némecky mluvicich
zemi kolem 8,7 milionu eur,” upozoriuje
Hynek Sochor, zakladatel startupového
akceleratoru SoulmatesVentures.

Celkové se velikost svétového
trhu s longevity letos pohybuje
mezi 21 az 27 miliardami
americkych dolarii, do roku
2035 by mél vyrist minimalné
na 63 miliard dolara.

Potencidlnich investi¢nich zlatych dol
piitom v Cesku nevyriistd malo. Tieba
brnénska firma Maia Labs se uz dokazala
prosadit do tuzemskych nemocnic se sys-
témem, ktery pomdahd s diagnostikou ne-
moci tlustého stfeva, a to pfimo v prabéhu
kolonoskopie. Jeji konkurenéni vyhodou
je, Ze zpracovava v redlném case video
z vySetfeni a hned upozoriiuje 1ékafe na
mozné rizikové ndlezy. Diky pouZiti videa
se také uméld inteligence stojici za systé-
mem uc¢i vyrazné rychleji, coz zlepSuje
kvalitu detekce. Samozfejmosti je i modul,
ktery z vySetteni sepiSe automaticky zpra-
vu do lékai'ské dokumentace.

Na diagnostiku se zaméfuje rovnéZz ceska
spole¢nost Carebot. Ta uz ziskala evrop-
skou certifikaci MDR, kterou potiebu-
ji vSechny zdravotnické prostfedky, pro
nastroj Carebot AI CXR, ktera pomaha
lékatim se Ctenim rentgenovych snimkt
hrudniku. Ttidi snimky podle zdvazZnosti
a pomadha sestavit i 1ékatskou zpravu.

Software s umélou inteligenci pro analyzu
rentgenovych snimkti pomaha také zefek-
tivnit vyuziti 1ékatskych kapacit. ,V Ceské
republice se rocné provedou tii miliony
rentgent hrudniku. Zatimco pocet snim-
kt se rok co rok zvySuje, pocet 1ékaiti
zUstava stejny,“ vysvétluje vychozi situaci
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spoluzakladatel Carebotu Matéj Misaf.
Pii velkém poctu snimk® mohou pietize-
ni rentgenologové prehlédnout nejmensi
patologicka loziska, dodava dalsi ze zakla-
datelti Cerebotu Daniel Kvak. Z dat, kterd
Carebot nasbiral pfi pilotnim provozu, je
zjevné, Ze jeho vyuZiti zlepSuje zachyt béz-
nych diagnoz. ,V¢asnd detekce karcinomu
plic je klicova. Néklady na 1écbu pacienta
ve ¢tvrtém stadiu jsou ndsobné vyssi nez
v prvnim stadiu, aplné jiné jsou také jeho
zdravotni vyhlidky,“ poznamenal Kvak.

Prevence je trendy

Penize investort teCou také do vyuzivani
umélé inteligence v geriatrické péci, pro-
toZe se oCekavd, Ze to bude také byznys
budoucnosti s mnoZstvim potfebnych
a nedostatkem pecujicich. S prodluzujici
se délkou zivota a stdrnutim populace se
rozviji obii trh longevity, jehoZ soucasti je
i prevence. Celkové se velikost svétového
trhu s longevity letos podle odhadt vy-
zkumnych spolecnosti, jako je Cognitive-
marketresearch a Einpresswire, pohybuje
mezi 21 aZ 27 miliardami americkych do-
lart (tedy 436-560,5 miliardy korun). Do
budoucna se ocekava dalsi rist kolem de-
seti procent ro¢n€ minimdalné na 63 mili-
ard dolard (1,3 bilionu korun) v roce 2035.
V Cesku se mezi prvnimi chopili v této
oblasti prileZitosti Karla ASerova a David
Eder, ktefi zalozili kliniku EliteMedical.
»5lo nam predevsim o to, navazat na kva-
litni ¢eské zdravotnictvi komplexnim pii-
stupem k prevenci, hloubkové diagnostice
a dlouhovékosti,“ vzpomind ASerovd na
rok 2018, kdy se do tohoto byznysu pustila.
Kli¢em k dlouhovékosti je prevence. Z me-
zindrodnich studii vyplyvd, Ze genetika se
na dlouhovekosti podili ptiblizné z 20 az
30 procent, zatimco zbylych 70 az 80 pro-
cent je vysledkem Zivotniho stylu a okol-
nich vliva.

Lidé dnes uZ proto Casto necekaji aZ do
chvile, kdy se objevi prvni ptiznaky. ,Kli-
enti vyZaduji nejen diagnostiku, ale i plan
celého Zivotniho stylu, ktery se zamétuje
na vyzivu, pohyb, psychiku i spanek a Cas-
to se zajimaji také o potravinové dopliiky,”
dodéava ASerova.

VEtsi diiraz na prevenci potvrzuji i mezi-
narodni prizkumy. V poslednich péti le-
tech se zvysilo povédomi o prevenci cho-
rob u 73 procent lidi ze sedmi evropskych

zemi, ktefi odpovidali ve studii poradenské
spole¢nosti Simon Kucher. Ctyfi pétiny re-
spondentti uvedlo, Ze uz vyuziva néktery
z nedigitalnich nebo digitdlnich prostted-
ki, které pomahaji hlidat a zlepSovat zdra-
vi. Mezi témi nedigitdlnimi vedou vitami-
ny a dal$i doplriky vyZivy a zdrava strava,
mezi digitdlnimi hraji prim hlavné mobil-
ni aplikace sparované s chytrymi hodinka-
mi a dal$imi nositelnymi technologiemi.
Zhruba polovina lidi z prizkumu utrati za
tyden za prevenci vice neZ 20 eur. Nejvice
jsou ochotni utrcet uzivatelé technologic-
kych hracek pro sledovani vlastniho téla
a zdravi.

Zenské zdravi jako prilezitost

Jednim z nejzajimavéjSich témat pro in-
vestice ve zdravotnictvi je Zenské zdravi.
,Ifeba menopauza - v Anglii uz existuji
specializované kliniky, v USA je to ob-
rovské téma, ale u nés se o tom témef ne-
mluvi. Pfitom se tyka velké ¢asti populace

a md zasadni dopady na pracovni a spole-

“ ¥

Censky Zivot Zen,“ fikd Emilia Mamajova,
spoluzakladatelka fondt Espira a Everita.
Mnohé Zeny trpi nepiijemnymi symptomy,
aniz by tusily, Ze pfi¢inou je menopauza.
Kvili chybéjici diagnostice ¢asto nedosta-
vaji vhodnou 1é¢bu a misto toho se jim na-
piiklad predepisuji antidepresiva. Studie
poradenské spole¢nosti Boston Consulting
Group zjistila, Ze jen ve Spojenych statech
se 1é¢i se symptomy menopauzy sotva ¢tvr-
tina Zen. Dalsi typicky Zenskou diagnézou
je osteoporéza. Zeny tvoii 80 procent paci-
entl s touto chorobou. Nicméné dvé tieti-
ny se o tom, Ze trpi fidnutim kosti, nikdy
od lékate nedozvi. Podobné je to u Alzhei-
merovy choroby nebo kardiovaskularnich
onemocnéni.

Jen tyto Ctyfi skupiny zdravotnich problé-
mu u Zen predstavuji v USA trzni potencial
do roku 2030 v hodnoté 100 miliard dola-
ri. V ptipadé€ 1é¢by potizi spojenych s me-
nopauzou by se trh s produkty a sluzbami
mohl b&hem péti let aZ zosmindsobit na
40 miliard dolart.. —
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Dolarovi miliondti v Cesku a na Slovensku uz
nebohatnou hlavné diky podnikant. Jejich majetek
zvétsuji promyslené investice. Kromé akeii do svych

portfolii ¢im dal vic zarazuji také private equity.

TEXT: ONDREJ CERNY
FOTO: GETTY IMAGES

Svét je bohatsi nez kdykoli predtim. Jen
v roce 2024 piibylo podle Knight Frank
Wealth Reportu 684 tisic novych dola-
rovych milionafd, coz pfedstavuje mezi-
ro¢ni nartst o 1,2 procenta. Nejrychlejsi
piirtstky zaznamenalo Turecko, kde
pocet milionait vyskocil o vice neZ osm
procent. Podle analyzy Svycarské banky
UBS by se do roku 2029 méla globalni mi-
lionatskd populace rozsitit o dalSich 5,34
milionu lidi, coZ je téméf devitiprocentni
nardst oproti soucasnosti. Dohromady
tak budou dolarovi milionafi i nadale
tvotit rostouci skupinu, kterd kontroluje
stale vétsi podil svétového bohatstvi.
Vedle miliardaift a  ultrabohatych
(UHNWI) se stale vice prosazuje nova
skupina investortt - takzvani EMILLISs,
tedy Everyday Millionaires, lidé s majet-
kem mezi jednim a péti miliony dolard.
Jejich pocet se od roku 2000 vice neZ
zeCtyfndsobil a dnes jich po celém své-
té Zije kolem 52 miliond. Na konci roku
2024 kontrolovali majetek v hodnoté 107
biliond dolart, coz je vice nez ¢tyinaso-
bek oproti roku 2000 a téméf stejné jako
lidé se jménim nad pét miliond. EMILLIs
piedstavuji rostouci kategorii investord,
ktefi se aktivné ucastni financnich trht
a svou investi¢ni strategii se stale vice pfi-
bliZuji ultrabohatym.

Pocet lidi s majetkem od
jednoho do péti miliont
dolart se od roku 2000

Pohled do svéta rodinnych kancelaii (fa-
mily offices) odhaluje, jak se spravuji nej-
vétsi majetky. Primérna rodinna kancelaf
spravuje 560 milionti dolard, dohromady
tyto struktury maji pod kontrolou vice nez
84 miliard dolart. Jejich investi¢ni strate-
gie se stavaji ve stdle vétsi mife vzorem pro
cely sektor wealth managementu.

Akcie sice zUstdvaji zakladem portfolii,
ale pfimé investice do nemovitosti tvoii
23 procent majetku - podstatné vice nez
u béznych investord. Nepfimé nemovi-
tostni investice ptes fondy pifidavaji dal-
Sich 8 procent. Celkem tak nemovitosti
reprezentuji témer tietinu majetku nej-
bohatsich rodin svéta.

Prekvapivy je optimismus ohledné ne-
movitosti. Celych 44 procent rodinnych
kanceldfi planuje v horizontu pftistich
dvandcti mésict zvysit investice do realit,
zatimco pouhych 10 procent chce expo-
zici sniZovat. NejzddanéjSimi segmenty
jsou bydleni, pramyslova logistika a lu-
xusni reziden¢ni projekty.

Z ¢eho vznika

miliardafské jméni

Jak vyplyva ze statistik poradenské spole¢-
nosti Knight Frank, dneSni miliardari se
rekrutuji predevsim ze tii oblasti. Finance
a investi¢ni byznys jich produkuji nejvice
- 427 z vice nez 2 700 lidi na Zebficku ma-
gazinu Forbes. V Cele Zebficku vSak stoji
podnikatelé z odvétvi technologii, ktefi
v celkovém souctu ovladdaji majetek v hod-
noté 2,6 bilionu dolart. Devét technolo-
gickych podnikatelti disponuje majetkem
pfes 50 miliard dolart, vice nez v jakém-
koli jiném odvétvi. Sest miliardait ovlada-
jicich vice nez 50 miliard dolarti se dosud
zrodilo v hijemstvi mddy, luxusu a retailu.

45

zvy$il na ctyrnasobek
na 52 milioni dolarii.

I kdyZ lze na vrchol vystoupat diky tech-
nologické explozi nebo investicnimu
uspéchu, cesta k miliarddm je zpravidla
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dlouhodoby proces. Primérny vék do-
larového miliardafe dnes Cini 65,7 roku
(v roce 2014 to bylo 63,3 roku), pfi¢emz
technologicti 1idii jsou s primérem
57,2 roku nejmladsi skupinou.

Podil Zen mezi miliardafi zastava nizky,
byt mirné roste - z 10 procent pfed deseti
lety na soucasnych 13 procent. Ty ovlada-
ji majetek v hodnoté 1,78 bilionu dolard.
Nejbohatsi Zena planety, dédicka americ-
kého maloobchodniho fetézce Walmart
Alice Walton, disponuje podle ¢asopisu

Forbes jménim v hodnoté 101 miliard do-
lart, coz ji fadi na 15. misto celosvétového
Zebticku. Zaroveri se v jejim ptipadé potvr-
zuje to, co platilo uz v minulosti - vétSina
nejbohatSich Zen pfisla ke svému jméni
diky dédictvi. Nejbohatsi self-made Zenou
je Rafaela Aponte-Diamant, zakladatelka

44 % family offices
zvysi investice
do realit

EMILLI DOBYVAJI SVET

(pocet lidi s majetkem 1-5 mil. USD
60 mil. vs. pocet miliondrii s majetkem nad 5 mil. USD)
Zdroj: UBS Global Wealth 2025
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globalniho impéria v namoini dopraveé
Mediterranean Shipping Company, jejiz
majetek dosahuje témét 38 miliard dolard.
Novd vlna miliardart vznika v odvétvich,
kde by to jesté pted deseti lety ¢ekal ma-
lokdo. Piekvapivé vice nez technologie
produkuje novd jména pramysl a vyro-
ba, zejména v Cing. Indie za posledni
rok zvysila pocet miliardait o 12 procent
a pfidala 26 novych jmen na seznamu 191
dolarovych miliardafa, zatimco pfed péti
lety jejich pocet vzrostl jen o sedm, uvadi
Knight Frank The Wealth Report 2025.
Vyrazny nartst je vidét i ve Francii, Bra-
zilii ¢i Rusku.

Cesi a Slovaci:

z podnikateld investory
Proména se odehrava i na ¢eském a slo-
venském htisti. Podle J&T Banka Wealth

% Ceskych dolarovych
milionari véri, Ze jejich
majetek letos poroste

1,78 bil. usp
ovladaji Zeny
miliardarky

2« o

V POCTU MILIONARU VEDOU USA
Zdroj: UBS Global Wealth 2025

Reportu se tuzemsti dolarovi milionati PORADI ZEME POCET MILIONARU V MILIONECH

z podnikateld stale ve vétsi mite stavaji 1. USA 23,8
investory. Zatimco ptivodnim zdrojem je- 2. Cina (bez Hong Kongu) 6,3
jich bohatstvi bylo podnikani, dnes jejich 3. Francie 2,9
piijmy tvofi pfedevS§im vynosy z financ- 4. Japonsko 2,7
nich investic. ,Do svych portfolii stale 5. Némecko 2,7
Castéji fadi také private equity investice, 6. Velkd Britdnie 2,6
které pro né piedstavuji zptisob, jak inves- 7. Kanada 2,1
tovat s elitou byznysu,” fika Alena Tkaco- 8. Austrdlie 1,9
va z J&T Banky. 9. Itdlie 1,3
10. Jizni Korea 1,3

12,01% 1,98 % VYCHODNI EVROPA

A SEVERNI AMERIKA BOHATNOU

(zména v celkovém osobnim bohatstvi mezi roky 2023

a 2024 v USD, vazeny priitmér podle velikosti populace)

Zdroj: UBS Global Wealth 2025
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Nejvyznamnéj$i posun zaznamenaly ak-
cie, které se z kdysi dopliikovych investic
staly jednou z hlavnich soucasti portfolii.
U mladsi generace dolarovych milionait
tvoii az ¢tvrtinu portfolia, u starsi zhruba
pétinu. Akcie se navic staly i spolecen-
skym fenoménem - vice nez 40 procent
dolarovych milionait v Cesku a na Slo-
vensku se jimi aktivné zabyva alespori
jednou tydné a diskutuje o nich stejné
pfirozeng, jako se jinde mluvi o sportu ¢i
pocasi. Zajimavosti je, Ze u akcii nehledi
jen na ¢isla, ale také na odvétvi, jeho per-
spektivu a znalost daného oboru.

Na private equity ceSti a slovensti milio-
nafi ocenuji ptredev§im moznost vstoupit
do firem jesté pied jejich uvedenim na
burzu, vidi v nich vyssi vynosy a zdroven
néstroj diverzifikace. U star§ich investort
maji stale silné zastoupeni také korporat-
ni dluhopisy - tvoii az 21 procent jejich
majetku oproti 15 procentim u mladsich
ro¢niku. Statni obligace ztistavaji v milio-
nafskych portfoliich jako jistota a stabili-
zaéni nastroj pro Casy, kdy by se akciové
trhy propadly.

Nemovitosti a alternativy
Nemovitosti se po dvou letech stagna-
ce vraceji do hledacku investorti. Pokles
uarokovych sazeb oZivil poptavku po re-
ziden¢nich bytech a stavebnich pozem-
cich. Cesti a slovensti milionati maji
v nemovitostech pétinu portfolia, coz je
dvojnasobek oproti Zapadu. Nejcastéji
jde o reziden¢ni byty, nasleduji pozemky
a zemédélska ptida. Vedle domaciho trhu
investuji také ve Stfedomofti — zejména ve
Spanélsku, Italii a Chorvatsku - a oblibe-
né je i Rakousko, kde kombinuji investici
s rekrea¢nim vyuZzitim.

68 % ceskych

a slovenskych dolarovych
milionafa vnima private
equity jako moznost
investovat s elitou
byznysu
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VYVOJ BOHATSTVi CESKYCH
A SLOVENSKYCH DOLAROVYCH MILIONARU
Zdroj: J&T Banka Wealth Report 2024
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Vedle tradi¢nich t¥id aktiv roste podil al-
ternativ, od komodit po digitdlni mény.
Jejich vaha v portfoliich bohatych inves-
tor vzrostla z 13 na 15 procent. Ce$ti mi-
lionafi jsou ovsem k digitadlnim aktivim
zdrZenlivi a mnohem vice véii zlatu, kte-
ré povazuji za bezpe¢ny pfistav.

I nadale jsou tuzems$ti dolarovi miliond-
fi predev§im ekonomicky aktivni muZi,
v praméru padesatnici (56 let v CR, 53
let v SR). Jde zejména o podnikatele a ve-
douci pracovniky ¢&i specialisty. Penzisti
je mezi nimi zhruba 14 procent. Do bu-
doucna lze vSak ocekdvat, Ze podil Zen
v milionafské komunité bude rast, coz je
dano jednak néstupnictvim dcer do cela
rodinnych firem, jednak zastoupenim Zen
na pozicich vrcholového managementu ¢i
v roli specialistek, které se do svéta dola-
rovych milionait stale vice propisuji.

Optimisticti a aktivni

Tti Ctvrtiny dolarovych milionait oceka-
vaji, Ze jejich majetek letos poroste o 2 az
9 procent. Na Slovensku pievlada skepse
spojend s politickym vyvojem a obava-

mi o konkurenceschopnost ekonomiky.
VSichni ale sdileji stejné obavy - z navra-
tu inflace, energetickych vyzev zelené po-
litiky a pocetné migrace do Evropy. Pies
obezfetnost ale milionafi investice neza-
stavuji - naopak stale vice diverzifikuji
a posiluji své portfolio o aktiva s vyssim
vynosovym potencidlem.

Bohati dnes chdpou, Ze jejich nejvétsi zbra-
ni pro rtst hodnoty jejich majetku je diver-
zifikace. Zatimco prvni generace miliardai
byla orientovana spise na uchovani hodno-
ty, dnesSni bohati i ti, ktefi bohatstvi zdédi,
jsou mnohem ochotnéjsi riskovat. Starsi in-
vestoii hledaji stabilitu v dluhopisech a ne-
movitostech, mladsi ddvaji pfednost akciim
a inovativnim sektorGm. V private equity
vidi nejen Sanci na vysoké zhodnoceni, ale
i cestu, jak se podilet na rastu firem, které
mohou v budoucnu zdsadné zmeénit trh.
At uZ jde o miliardafe z Ameriky, nové
zbohatlé primysiniky z Ciny nebo eské
dolarové milionéafe, jedno zistavd ne-
meénné. Cesta k velkému bohatstvi je ma-
raton, nikoli sprint. To, co se méni, jsou
nastroje a prilezitosti. —
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ONE
FAMILY
OFFICE
Architekti
rodinného
bohatstvi

Na Zapadé je pojem ,,multi family office” synonymem nejvyssi urovne
spravy majetku. V Cesku tento model dlouho chybél. Investor a podnikatel
Jaroslav Havel se rozhodl tuto mezeru zaplnit a zalozil rodinnou

kancelar ONE FAMILY OFFICE - platformu, ktera propojuje bonitni
rodiny a jejich kapital, a to nejen ten financni. V ramci investorského

a byznysového klubu muizou zaroven mit servis, na ktery by samostatné
dosahl jen omezeny okruh téch tplné nejbohatsich.

,Od zacatku budujeme naSi rodinnou
kancelaf podle nejvyssich zdpadnich stan-
dardd. To znamend tak, aby byla schopna
spravovat alespon miliardu dolart. A od-
povidala urovni nejvétsich family offi-
ces v Mnichové, Curychu, Dubaji nebo
Londyné, fikd Jaroslav Havel. ,,ONE
FAMILY OFFICE buduji s vyhledem na

druhou polovinu svého Zivota s hlavnim
cilem postarat se sim o sebe a o své blizké.“
Havel postupné patndct let rozvijel sys-
tém ochrany a rozvoje svého vlastniho
majetku. A ten na zacatku roku 2024
oteviel i dal§im zdjemctm. ,Pfibirdme
k sobé jen partnery, ktefi chtéji mit ty-
téZ vysledky, jako madme my. Chceme
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pracovat v uzkém okruhu lidi, kdy mezi
nami vladne vzijemnd davéra,” dodava.
Rodinna kancelat dnes sdruzuje majetek
zakladateld a partnert v hodnoté pies
12 miliard korun.

Klub misto pouhé

spravy majetku

Zéasadni rozdil oproti béznym formam
spravy majetku je v samotné filozofii.
ONE FAMILY OFFICE nefunguje pouze
jako sluzba pro spravu majetku, ale i jako
investorsky a businessovy klub.

,,Je to spoluprace nékolika bonitnich rodin,
které se rozhodly spravovat svlij majetek
spole¢né,“ vysvétluje Havel. ,,Sdilime na-
klady na Spickovy mezindrodni investi¢ni
a poradensky tym. Diky tomu si mtZeme
dovolit uroven sluzeb, na kterou by samo-

ONE FAMILY OFFICE

dnes spolupracuje, kromé
padesati pravnich, danovych

a ucetnich poradci, s témér
dvaceti investicnimi odborniky
s mezinarodnimi zkusenostmi
z financnich center jako

New York, Londyn, Frankfurt,
Curych nebo Dubaj.

statné dosahly jen rodiny s miliardovym
kapitalem - ale v dolarech nebo eurech.”
Bohatstvi v pojeti ONE FAMILY OFFICE
neni jen finanéni kapitdl, ale také kapital
vztahovy, reputacni, intelektualni a infor-
macni. ,Vzdy jsem tvrdil, Ze pokud bu-
deme vynikat v téchto ¢tyfech oblastech,
penize prijdou samy. Stejné je to napiiklad
u sportovct. Kdyz a priori nehraji kvili pe-
nézum, ale proto, aby byli nejlepsi, dosta-
nou se pak i ke $pickovym odménam.“ Ci-
lem ONE FAMILY OFFICE je, aby v§echny
typy kapitalu v ¢lenskych rodinach rostly
a preddvaly se dalSim generacim.

Rodinnd kancelat se také zasadné lisi od
klasického asset managementu: ,Nejde
o to, Ze nékdo nékomu spravuje penize za
poplatek. My investujeme spolecné — do
projektt, které jsme si sami vyhodnotili,
pravné posoudili a ¢asto se na nich i osob-
né podilime. Mame zasadné vyssi vynosy
pti vys$si kontrole nad svymi investicemi,*
doplriuje Jaroslav Havel.

Tti pilife
Kromé investic a spravy rodinného majet-
ku je dals§im pilitfem ONE FAMILY OFFICE
poradenstvi a ochrana rodiny. Témto sluz-
bam se ve skupiné HAVEL & PARTNERS
vénuje 50 profesionalti, prakticky ,firma

X

ve firmé“, jak fika Jaroslav Havel. ,Za-
lozili jsme zhruba 550 nadacnich své-
fenskych fondu ¢i trustd, které maji pod
spravou pies 200 miliard korun.“

A tfetim, ale moznd vibec nejdilezitéj-
§im pilifem ONE FAMILY OFFICE je
zajisténi co nejkvalitnéjs$iho Zivota zapo-
jenych rodin. ProtoZe kdyZz uz vydélaly
velké penize, tak chtéji predev§im dob-
fe Zit. Na prvnim misté je samoziejmé
ochrana zdravi, potvrzuje Jaroslav Havel:
,VSichni chceme Zit co nejdel§i plnohod-
notny Zivot. A také vidime, Ze prvni polis-
topadova generace podnikateld, ktera tvr-
zdravi dba o zdravi svych potomkd i §irsi
rodiny a investuje do n¢j. A kdyz to zjed-
nodusim, vSichni chceme jak nejlepsiho
porodnika, tak i nejlep$i mozZnou péci
v seniorském véku.”

Dalsi oblasti je servis v oblasti bezpec¢nosti.
,Dnes uz vam tolik nehrozi pfimé fyzické
ohroZeni. Rostou naopak rizika v oblasti
kyberbezpecnosti, tfeba snaha ukrast citli-
vé data ¢i sledovat vas a vase blizké a sbi-
rat o vas informace z digitdlniho prostoru
nebo poskodit vasi reputaci pfes média ¢i
socidlni sité,“ upozornuje Havel a dodava:
,»S tim v§im umime pomoci tak, aby rodina
o svoje bezpeci neprisla.”

BIGMONEY
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ONE FAMILY OFFICE pomdahd i s roz-
vojem budouci generace. Celd skupina
svij rast dlouhodobé stavi na zlepSovani
tymu ve vSem, co vede ke zvySeni vykonu.
A to je mozné predat i clenskym rodindm,
vcetné pristupu ke knihovné seberozvojo-
vé, manazerské nebo investorské literatu-
ry, kterou skupina sama vydava.

A v neposledni fadé se partnefi rodinné
kancelafe ptirozené zajimaji i o filantro-
pii. ,,Jsme asi nejvétsi za-
kladatel raznych filantro-
pickych projektt v Cesku,
plisobime v fadé sprav-
nich a dozor¢ich rad, zné-
me mnoho velkych filan-
tropd a muizeme je mezi
sebou propojovat nebo
ukazovat cestu tém, ktefi
jsou teprve na zacatku.
Umime ukézat i Spatné
priklady, aby prostiedky
a usili vénované na filan-
tropické aktivity nakonec
prineslo skutecné vysled-
ky,* uzavird Havel.

Pristup k elitnim
investicim

Pokud jde o samotné in-
vestovani, Havel zduraz-
nuje, Ze se nejedna o kla-
sické poradenstvi: , Rozdil
je v unikétnosti, kvalité
a komplexnosti. Soustie-
dime se na vysoce vynoso-
vé, vyvaZzené a maximalné
bezpecné globdlné diver-
zifikované portfolio aktiv
ve vSech zdsadnich svéto-
vych méndach.”

Rodiny, které uZ negene-
ruji zdsadni piijmy z ak-
tivniho byznysu, maji moZnost cerpat
i pravidelnou rentu. A pfedev§im dosta-
nou se k nejzajimavéjSim investicnim
prilezitostem na svété. ,Mame pfistup
ke $pickovym globdlnim fondtim, kam
se bézny investor z naseho regionu vibec
nedostane,” zdiraziiuje Havel a dopliiuje:
»Mame vSak i nové pftilezitosti se vstup-
ni hranici od jednoho milionu korun pro
mensi kvalifikované investory, ktefi ne-
jsou ¢leny ONE FAMILY OFFICE. Jedna
se 0 OFO Globdlni Private Equity Semi-li-

{/

kvidni otevieny podilovy fond, registrova-
ny v Cesku a notifikovany k nabizeni také
na Slovensku. Spravuje jej CYRRUS in-
vesti¢ni spolec¢nost, s nizZ je ONE FAMILY
OFFICE propojena. Tento fond umoziuje
investorim zapojit se do nejprestiznéj-
§ich svétovych private equity hracd, jako
jsou Bain Capital, Apollo, Blackstone,
KKR, Thoma Bravo, Accel, Insight Part-
ners nebo Vista.

,Fond cili na velmi nadstandardni vynosy
pfi mési¢nim oceriovani majetku a kvar-
talni likvidité. Nabizi ho nase skupinova
spole¢nost ONE FAMILY ADVISORS,
kterd je vizanym zastupcem Cyrrus, a. s.,*
dodéva Havel.

Globalni mobilita

jako strategie preziti

Stale vice ¢eskych a slovenskych podnika-
teld podle Havla hleda zptisoby, jak efek-
tivné ochrédnit majetek i rodinu v dobé

ekonomickych turbulenci a geopolitické-
ho napéti: ,,I pro mé¢ byla moZnost globdl-
niho investovani a mezindrodni mobilita
majetku a rodiny jednim z hlavnich da-
vodd, pro¢ jsem ONE FAMILY OFFICE
zalozil .

Clentim proto nabizi celé strategie pro
rychly a efektivni pfesun do bezpecnych
zahranic¢nich destinaci. ,Rodina se nemu-
si hned stéhovat, ale mohou mit napfi-
klad v mezindrodné ptsobicich
Svycarskych bankach zdaloZzni
finanéni prosttedky a v USA ¢i
Dubaji nemovitosti,“ vysvétluje.
ONE FAMILY OFFICE ma4 dnes
kanceldfe v Dubaji a Frankfurtu
a zastoupeni v Londyné, Miami
a Silicon Valley, aby mohla tuto
globalni mobilitu ¢lenim zajis-
tit v praxi.

Spickovy tym

s mezinarodnimi
zkusenostmi

ONE FAMILY OFFICE mé am-
bici stat se nejvykonnéj$im mul-
ti family office v regionu. A za
vzor si bere ty nejlepsi svétové
rodinné kanceldfe, dopliuje
Havel: ,\V tuto chvili uZ spolupra-
cujeme s fadou partnerskych fa-
mily offices v Némecku, Svycar-
sku, severni Italii, Polsku, USA,
Kanadé nebo Dubaji. A hodné
se od nich uc¢ime, protoZe tam uz
tesi nékolikaty prechod majetku
Z generace na generaci. A my
jsme jesté stale ve fazi generace
zakladateld firem nebo pfechodu
k jejich prvnim nastupciim.”
ONE FAMILY OFFICE dnes
spolupracuje, kromé padesati
pravnich, dariovych a ucetnich
poradcd, s téméft dvaceti investi¢nimi od-
borniky s mezindrodnimi zkuSenostmi
z finanénich center jako New York, Lon-
dyn, Frankfurt, Curych nebo Dubaj.
~Rada ¢lenti naseho investi¢éniho tymu
a nejbliz§iho okruhu poradcti v minulos-
ti pracovala v institucich jako Goldman
Sachs, J. P. Morgan, Credit Suisse ¢i Erste
a spolupracovala i s dolarovymi miliarda-
fi. Koncentrovali jsme do tymu skutec-
nou cesko-slovenskou $picku,” uzavird
Jaroslav Havel. —
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JAN POULIK

Hned po promoci na VSE v Praze v roce 1996
zacal pracovat v Arthur Andersen na pozici
auditora. O rok pozdéji nastoupil do Patria
Finance, kde zacinal jako obchodnik v titva-
ru Kapitdlové trhy. V roce 2001 se stal fedite-
lem kapitalovych trhii v CSOB a v roce 2008
feditelem obchodovani pro klienty. Mezi lety
2013 a 2014 zastdval pozici generdlniho redi-
tele Patria Finance a od roku 2014 byl fedi-
telem obchodovani pro klienty v CSOB. Pri-
vatni bankovnictvi CSOB Fidi od roku 2023.

BIGMONEY



JAN

TEXT: JAN STUCHLIK
FOTO: DANIEL HROMADA

POULIK

V o

Penize prinasi
svobodu

Privatni bankovnictvi CSOB nabizi své sluzby nejbohatsim
lidem v Cesku uz od roku 2002 a na trhu pisobi nejdéle ze
vSech bank. Pod spravou ma nejvétsi objem majetku. Jan
Poulik ho vede uz vice nez dva roky a je u toho, kdyz tspésni
podnikatelé své firmy a majetek postupné prevadeji na mladsi
generace. ,V Cesku je to velmi aktudlni téma i proto, ze fada
podnikatelt, kteti vybudovali velmi tuspésné firmy, nemuze

v rodiné najit nasledovnika a fesi riizné varianty, aby pribéh
jejich firmy pokracoval d4l,“ dod4va $é¢f CSOB Private Banking.

V CSOB jste za¢inal jako obchodnik na fi-
nancnich trzich, pak jste byl reditelem Pa-
tria Finance a reditelem Financnich trhii
CSOB. Pripravily vds tyto kroky dobre na
Fizeni privdtniho bankovnictvi CSOB?

Vidim ve své kariéfe tii klicové momenty.
Prvnim byl manazersky rust, kdy se na ve-
deni nejdiive mensSich a pak i vétSich tymt
ucite femeslné manazerské dovednosti, jak
pracovat s lidmi, aby se citili lépe a podéva-
li vykon, jaky je potfeba. Druhou rovinou
je vztah s klienty. Pracoval jsem v obchodu
cely Zivot, coZ mi pomahd lépe pochopit
a vcitit se do toho, co klient potiebuje. Teti
moment je odbornost. Pohyboval jsem se na
finanénich trzich, obchodoval jsem s dlu-
hopisy, urokovymi sazbami, pak jsem pfte-

Sel na strukturované produkty, mény ¢i ko-
modity. Zazil jsem prifez prakticky celymi
finanénimi trhy. Privatni bankovnictvi fesi
z velké ¢asti prave investice. Kdyz dnes kon-
struujeme pro nase klienty urcité produkty,
tak mam detailni vhled, co je uvnitt a jak je
slozit, aby dévaly smysl pro obé strany.

Jako vykonny reditel CSOB Private Ban-
podnikateli a jejich rodinami. Co vam
osobné kontakt s témito lidmi prindsi?

Je to pro me i kolegy velké privilegium,
protoZe se dostaneme k osobnostem, se kte-
rymi bychom se za normdlnich okolnosti
nepotkali. Sdileji s ndmi velmi inspirativ-
ni ptibéhy a podrobnosti ze svého Zivota.
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Zaroven jsou to lidé, ktefi maji velkd oceka-
vani a jsou zvykli pracovat s elitou. Zavazu-
je me to, abych jim byl jeSté lepSim partne-
rem, protoZe vim, co zaZili a dokdazali. Je to
podobné jako ve sportu. KdyZ budete hrat
s lepSimi protihraci, budete rist. Takto nas
posouvd i kontakt s naSimi top klienty.

Je bézné, Ze klienti privatniho bankov-
nictvi vyuzivaji CSOB jak pro osobni, tak
i pro firemni ticely?

Je ¢im dal béZné&jsi, Ze tady mame podni-
katele, kterému v privatnim bankovnictvi
obsluhujeme jeho soukromy majetek a za-
roveti se o jeho firmu stara korporatni ban-
kovnictvi CSOB. Vétsinou si takovou spolu-
préaci velmi pochvaluji, protoZe v§e mohou
vytesit pod jednou stiechou. Dulezité ale
je, ze kolem klientd v privatnim bankov-
nictvi mdme postavenou ¢inskou zed, za
kterou banka nevidi. TakZe

napifklad korpordtni bankét

nevidi, kolik penéz dany ma-

jitel firmy ma u nas ve spravé.

Jakou hodnotu klientiim
jako velka a stabilni banka
v privdatnim bankovnictvi
prinasite?

Klienti nas vnimaji jako kon-
zervativni a bezpe¢nou ban-
ku. Svétfuji ndm penize, aby-
chom se o né i takto starali.
Sami fikaji, Ze na experimen-
ty maji nékoho jiného. JenZe
po case zjiStuji, Ze i s nasim
konzervativnim  pfistupem
jim  dorucujeme jednoho
z nejvyssich zhodnoceni. N¢-
kdy je to samotné prekvapi.

Penize ptinasi svobodu, ale musite s nimi
spravné pracovat. Kouzelné slovo, které
v oblasti investic neustidle pouzivame,
je diverzifikace. To ale neplati jen pro
investice. KdyZ podnikate a cely vas§ Zi-
vot, v€etné toho finan¢éniho, se to¢i jen
kolem firmy, také nejste uplné diverzi-
fikovany a mizZete Celit i bez vlastniho
zavinéni rtznym propadim. Uz tim, Ze
si ¢ast aktiv z firmy pfesunete do osob-
niho vlastnictvi a patii vam jako fyzické
osob¢, diverzifikujete a rozméliiujete ri-

ziko. T kdyby se néco s firmou stalo, bu-
dete mit prostfedky pro sebe a rodinu.

Jak by mélo byt namichané portfolio, aby
majetek neztrdacel na hodnoté?
ZkuSenosti ndm ukazuji, Ze pokud ve
smiSeném portfoliu nemadte alespori
30 procent akcii, nemé dlouhodobé $anci
porazet inflaci.

Tradi¢nim a konzervativnim finanénim
aktivem jsou statni dluhopisy. Budou
tuto roli hrat i do budoucna s tim, jak se
rozvinuté staty rychle a podle nékterych
analytikii neudrZitelné zadluzuji?

V nejbliz§i dobé urcité tuto roli hrat bu-
dou. Pochopitelné nemam radost z toho,
ze se nékteré fundamentalni faktory jako
zadluZenost statti zhorSuji. Presto urcité
i v ptistich deseti letech statni dluhopisy

Penize prinasi svobodu,
ale musite s nimi spravné
pracovat. Kouzelné slovo,

které v oblasti investic
neustile pouzivame, je

diverzifikace.

budou tvofit téméf bezrizikovy zadklad
kazdého portfolia. To plati samoziejme
i o americkych dluhopisech. Situaci ve
Spojenych statech a budoucnost dolaru
jsme zrovna nedavno feSili na seminafi
s naSimi klienty. Do jaké miry je dolar
svétovou rezervni ménou a jak je pravdé-
podobné, Ze ji v dohledné dobé nebude.
Jesté pred deseti lety tvoril dolar zhruba
70 procent svétovych devizovych rezerv,
dnes je to méné nez 60 procent. Pokles
vidét je, ale to neznamend, Ze by o roli
hlavni svétové mény méla americkd ména
v dohledné budoucnosti piijit.

Letos na jaie v reakci na zvySovani cel ze
strany USA financni trhy zaZily mohutny
propad o 20 az 25 procent. Jak na to rea-
govali vasi klienti?

Sami jsme ocekavali, jak na to budou re-
agovat a jestli kviili vykyvu na akciovych
trzich budou chtit vyprodavat své americ-
ké investice. Ale stalo se to jen v malém
zlomku piipadd. Rada klientt byla ochot-
na naslouchat nasim analyzam, vydrZet to
a portfolio nijak zdsadné neupravovat.

Byli i taci, kteri chtéli pokles vyuZit k dal-
$im nakupiim?

Ano, fada klientt toho vyuzila. I kdyz
mezi klienty nemdame uplné ,stielce®,
méli jsme radost, Ze se nékteti k nakupim
odhodlali a vnimali pokles jako piileZitost.
Takovy pfistup jeSté ptred par lety nebyl
uplné bézny.

V poslednich letech nabiraji na
popularité investice do private
equity, které slibuji nadpriimér-
né zhodnoceni. Pracujete s tim-
to ndstrojem pri sestavovdni
klientskych portfolii?

Je to zajimava, ale také velmi rtiz-
norod4 oblast. Najdete tam véci,
do kterych bych radéji nesel, ale
také véci, které ndm davaji smysl
a chceme se jich ucastnit. Role
private equity spocivd v tom,
Ze prosttednictvim p¥imych in-
vestic zprostfedkovanych casto
néjakym investi¢nim fondem po-
mahate firmam rist, pokud jesté
nejsou ve stadiu a velikosti, aby
si §ly pro kapitdl na akciovy trh.
M4 to samoziejmé z pohledu in-
vestora také urcité rizika, napiiklad likvi-
dita je omezend nebo transparentnost neni
takovd jako na kapitalovych trzich.

Mate vlastni private equity fondy, nebo
vyuzivdte struktur matei'ské KBC?

PouZivime nejen struktury KBC, ale také
partnerd z celého svéta, hlavné ze Spoje-
nych statl, kde se timto typem investic
zabyvaji dlouhodobé a profesionalné. Spo-
lupracujeme s témi nejlep$imi jmény. Ale
vybirame si i z domacich hract, ktefi maji
za sebou urcitou historii a o kterych jsme
presvédceni, Ze private equity umi délat. —
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crestylfund.com by CrRESTYL

ente dobr
lokality,

/ 4

Investujte do fondu skupiny CRESTYL —
zaloZzeného na diverzifikovaném portfoliu
v CR a Polsku, 25 letech zkugenosti

a partnerstvi s prednimi znackami —
s vynosem az 7 % p.a.

AVANT investiéni spole¢nost, a.s., je spravcem fondl kvalifikovanych investort dle zakona 240/2013 Sb., ve znéni pozdéjdich predpisl, a jejich akcionafem
nebo podilnikem se muze stat kvalifikovany investor dle paragrafu 272 tohoto zakona. Sdéleni klicovych informaci fondu (KID) je k dispozici

na http://www.avantfunds.cz/informacni-povinnost. V listinné podobé Ize uvedené informace ziskat v sidle spole¢nosti AVANT investi¢ni spole¢nost, a.s.,
City Tower, Hvézdova 1716/2b, 140 00 Praha 4 - Nusle. Dali dlilezité informace pro investory na: https://www.avantfunds.cz/cz/dulezite-informace/.
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ARCHITEKTURA

s vizi a dusi

Zaméfit se vyhradné na individualni obytnou
vystavbu je mezi ceskymi architekty spise vyjimecna
zdlezitost. Tajemstvim uspéchu ateliéru KARES ARCH
je komplexni pristup k tvorbe, diiraz na detail,

kvalitni zpracovani a ¢isty rukopis.

Ateliér KARES ARCH navazuje na to nej-
lepsi z tradic ¢eské funkcionalistické ar-
chitektury. Navrhuje domy tak, aby per-
fektné slouzily svym majitelim a zaroven
skvéle vypadaly, a to zitra, za pét i za tficet
let. KdyZ jeho stavby srovndme s dnes re-
konstruovanymi prvorepublikovymi vila-
mi, je vidét, Ze tento princip funguje a ma
zcela nad¢asovou hodnotu.

,Kracet ve §lépéjich funkcionalismu roz-
hodné neni prvopldnovy zamér, je to
obraz vlastni osobnosti a uvazovani nad
prostorem, architekturou, nad funkénosti
a od dané funk¢nosti je blizko k funkcio-
nalismu. Dlraz na maximalni funk¢énost,
zdanlivd  jednoduchost
feSeni a designovd Cistota mé inspirova-

konstrukénich

ly uz za studii u profesora Ivana Rullera,

.Nasi klienti ocekdavaji od svého bydleni
pfidanou hodnotu. Nejde jen o névrh domu,
ale o komplexni feseni celého prostoru v pro-
pojeni s exteriérem. Navrhovany diim pro
nés neni univerzdlni solitér, ktery Ize umistit
kamkoliv. V nasem pojeti jde vZdy o ojedinélé
dilo, které se stava souédsti mistni krajiny.”
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Atypicky zkoseny tvar, panoramatické proskleni

a pfesahujici hmoty vytvareji architektonickou kom-
pozici, kterd se otevira od Gzkého vstupu na pozemek
smérem k Sirokému obzoru. Architektonicka kompozi-
ce byla navrZena tak, aby se diim co nejvice pfizplso-
bil pozemku a aby si rodina mohla v kazdé éasti domu
vychutnat to nejcennéjsi, co pozemek nabizi. Velkorysé
prosklené stény s Gchvatnymi pohledy na krajinu

a vnitfni prahledy domem nevznikly jako pfidana hod-
nota, ale podminily samotny zakladni koncept néavrhu

anajdeme je v kazdé éasti domu.

ikony povéle¢né architektury. Ten, kdo si
stavél domy za prvni republiky, mél spo-
lecensky nadhled, cit pro prostor a kras-
no. Mam rad geometrii v architekture,
v umeéni, racionalitu, pfehlednost, ¢istotu.
V dne$nim vizualnim a informa¢nim smo-
gu, ktery mame vSude kolem sebe, v tom
napéti a snaze byt uspéSny, maji domy
prindSet uspokojeni, zklidnéni a v podsta-
té oprosténi se od vSeho nedulezitého,”
iikd zakladatel ateliéru Martin Kares.

Osobni rukopis

Cisté geometrické tvary, hladké bilé omit-
ky, Sirokouhlé prosklené plochy, pasovéa
a kruhové okna, Zelezobetonové moniéry,
odvazné presahujici hmoty - to jsou vnéj-
§i signifikantni znaky autorského rukopi-
su ateliéru KARES ARCH. To podstatné
ale najdeme uvnitt: logické usporddani,
velkorysé oteviené prostory, diiraz na ma-
ximdalni propojeni se zahradou, pohodli
a nejmoderné;jsi technologie. Nic nechybi

»Kazdy detail musi mit
smysl a presah. Architektura
neni jen o estetice, ale
predevsim o funkci. VSe do

sebe musi dokonale zapadat.

(49
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ani nepfebyva, vse je citlivé vyvazené. N4-
vrhy ¢asto vychazeji z ptidorysu ve tvaru
pismene L nebo Sirokého V, kde proskle-
né fasady jsou orientovany na terasy a do
zahrady ve vnitinim rohu, zatimco z uli-
ce je stavba uzaviend, s minimem oken,
a chrani tak soukromi svych obyvatel. In-
teriér charakterizuje intenzivni prosvét-
leni, vzdusna atmosféra, pocit harmonie,
volné prihledy a krasné vyhledy ven, ¢as-
to na uchvatné okolni panorama.

Dtraz na individualni pfistup ke kliento-
vi a jeho potfebdm je pro ateliér klicovy.
,Nasi klienti ocekéavaji od svého bydle-
ni pfidanou hodnotu. Nejde jen o ndvrh
domu, ale o komplexni feSeni celého
prostoru v propojeni s exteriérem. Navr-
hovany diim pro nas neni univerzalni so-
litér, ktery lze umistit kamkoliv. V nasem
pojeti jde vZdy o ojedinélé dilo s vlastni
estetickou hodnotou, které se stava sou-
¢asti mistni krajiny. Pro prvotni ndvrhy
je podstatné poznat nejen klienty, jejich
zvyky, styl Zivota, a jak travi volné chvile,
ale vnimat také dany pozemek a umistit

BIGMONEY
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dim vhodné z hlediska orientace své-
tovych stran, tvaru parcely a ptijezdové
komunikace. Vidime za hranu moznosti
nasich klientti. Na tvod spoluprace pfi-
pravime tfi varianty, tfi koncepty a v nich
klademe ddraz na komunikac¢ni trasy, jez
navazuji na tvaroslovi domu, které pak
reaguje na osazeni na pozemku a orien-
taci vzhledem ke svétovym stranam. Dim
utvafime zevniti s respektem k celkové-
mu kontextu mista,” uvadi Martin Kares.

Skryté detaily a Spickové
technologie

Dal§im charakteristickym prvkem pro ar-
chitekty z ateliéru KARES ARCH je prace
se Zelezobetonem, ktery dava konstrukci
silu, pevnost, ale i moznost origindlnich
tvart a otevienych, velkorysych prostor.
»Beton dava architektim ,k¥idla“. Jako
architekt ,,miluji“ beton, a to ve své pod-
staté a pravdé jakozto ptirodni material
s uzasnymi konstrukénimi vlastnostmi.
Zelezobetonové konstrukce mi  dévaji
v tvorbé moznost volného/otevieného
prostoru s velkoformatovymi prosklenymi
plochami. Lidé nemaji po domé klickovat
a hledat se. Ale maji spole¢né Zit. Proto ty
propojené a prosklené plochy. Otevieny
prostor umoziuje jakousi formu kontak-
tu, i kdyz tfeba jen vizudlni, napiiklad
pres proskleni, a to i v situaci, kdy je je-
den z obyvatelt domu v pracovné a druhy
v obyvacim pokoji,“ vysvétluje architekt.
~Zelezobeton také vnimame z pohledu
udrzitelnosti, nebot v pfipadé potieby je
schopen naakumulovat teplo i chlad. Ar-
chitektura by méla byt poskladana tak, aby
sama sebe stinila, byla ,,tézk4“ a méla aku-
mulaci. Dlouhodobé pocitime s vyvojem
klimatickych pomért a reagujeme jiz tva-
roslovim samotné architektury, proto maji
vSechny nase domy exteriérové zastinéni,
limce a presahy. Nechceme vSe uchla-
dit jen pomoci technologii, coZ jsou opét
a zase energie. NaSe stavby jsou jiZ nyni za-
loZeny na principu domu ostrovniho typu
s dirazem na soudobé technologie, jako
jsou geotermdlni vrty, stropni chlazeni,
fotovoltaika ¢i inteligentni fizeni domac-
nosti. NefeSime ale pouze energetickou ne-
narocnost, klademe diraz také na kvalitu
vnitiniho prostiedi, tedy kvalitu vzduchu,
vlhkost ¢i tepelnou pohodu v objektu.”

Od vizi k realité

Ateliér KARES ARCH svym klientdm na-
bizi komplexni sluzbu. Tedy od prvotniho
navrhu, pfes povoleni az k samotné rea-
lizaci v€etné interiérdi, které jsou oproti
architektufe vice individudlni az intimni
zalezitosti. PIné€ ruci za kvalitu své prace,
kterd zacind prvni skicou a kon¢i Sam-
paniskym po nastéhovani klientt do no-
vého domu.

,PIi ndvrhu samotného domu se s klien-
tem minimdlné rok postupné poznava-
me, vytvafime si nejen ,profesni vztah®,
ale Casto i pratelsky. Je tedy logické, zZe
je pro obé strany pfirozené pokracovat
spole¢né i pfi navrzich interiérd. Je to
vlastné velmi jednoduché, nebot v dobg,
kdy jiZ mame spole¢né vytvofeny navrh
domu, zndme se natolik, Ze jsme schopni
velmi dobfe odhadnout, jakym smérem
interiéry vytvaftet, protoZe jde nejen o es-
tetiku, ale stejné tak jako v nasi architek-
tufe jde pfedevs§im o funkci. VSe do sebe
musi zapadat, kazdy detail musi mit pro
budouciho obyvatele domu sviij smysl,
mySlenku, piesah.

Po projek¢ni strance je pak velmi podstat-
né navaznost navrhu interiéri na prova-
déci dokumentaci, kdy tyto faze projektu
jdou ruku v ruce, coz je vzhledem ke slo-
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zitosti naSich staveb zdsadni pro nésled-
ny hladky prabéh realizace. Dilezitou
roli mé také stavebné technicky dozor se
zkuSenostmi s takto ndro¢nymi stavbami,
jelikoZ vSechno souvisi se v§im a vysle-
dek je postaven na detailu,” ¥ikd Martin
Kares.

»Nasi klienti dostavaji to nejdtlezité&jsi,
ato je jistota dokonalého vysledku. Klien-
ti jsou prakticky bez vyjimky velmi tispé&s-
ni lidé ve svych oborech, a to je obvykle
vykoupeno Casem, ktery své profesi musi
vénovat. Proto potfebuji pro vystavbu
partnery, na které se mohou spolehnout
a absolutné jim davérovat. To je pro néas
samoziejmé velmi zavazujici. Mame to
Stésti, Ze jsme si za dobu fungovéni ate-
liéru vytvofili sit dodavateld, na které se
muZeme pii realizaci zcela spolehnout.
NaSe spolupréce je zaloZena na symbio-
ze klient-architekt-dodavatel stavby, kdy
vSem zucastnénym jde o spolecny cil
a tim je precizné a do nejmensiho detailu
zpracovany vysnény dim klienta a sou-
¢asné tak zhmotnéna vize architekta.”

Architektura s presahem

Propojeni architektury, uméni a desig-
nu - tuto nasi vizi promeénujeme v Zivot
v nasem novém ateliéru v Praze-Karling.

Dvé horizontalni desky, které nad sebou na pohled
volné levituji a jsou propojeny pouze sklenénymi plo-
chami, nabizi oteviené funkéni dispozice s minimem
vnitfnich podpor. Zdanlivé lehkost stavby je vykou-
pena technicky ndroénym statickym feSenim. Samo-
zfejmosti jsou nejnovéjsi technologie, at uz co se tykéa
vytapéni, chlazeni, & systému inteligentniho fizeni,
ktery se staré o bezproblémovy chod celého domu.



Vila nese charakteristicky rukopis ateliéru
KARES ARCH - dokonale funkéni fesent, &is-
tota geometrickych tvard, otevieny prostor,
vyrazné horizontalni linie a velkoplo§né pro-
skleni, diky kterému je interiér pIny slunce po
cely den. Samoziejmosti jsou precizni detaily,
vysoce kvalitni materidly a vyspélé moderni
technologie skryté v podlaze, obkladech
a stropnich podhledech tak, aby byl interiér
»Cisty” a oprostény od jakychkoliv nadbytec-
nych prvkii.

Architektura ve funkcionalistickém sty-
lu je dnes casto prezentovana jako tzv.
minimalistickd - jen s nezbytnym vyba-
venim, bez ozdob, dekord... To je vSak
dalsi z mnoha omylt a chybnych interpre-
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Jedineény transparentni dim s dominantnimi,
pIné prosklenymi fas@édami do zahrady poskytuje
svym majiteliim maxima@ini propojeni s okolni
pfirodou. Diky otevienému vnitinimu obytnému
prostoru, kde veskeré nutné stény i zabradli jsou
realizovany vétsinou z éirého skla, ziistava rodina
stale v kontaktu.

taci, kterych se nékterd média dopousteji.
Obyvatelé vil tficatych let byli osobnosti
s bohatym kulturnim rozhledem, velko-
rysym piistupem k Zivotu a ambicemi.
Méli vztah k umeéni své doby, které je in-
spirovalo, a obklopovat se krdsou patfilo
k jejich Zivotnim potiebdm. Historické
fotografie téchto interiérd vypovidaji, ze
citlivé vybrané obrazy, sochy ¢i koberce
byly nedilnou soucésti jejich stylu Zivota
a vedly piirozeny dialog s architekturou.
Miluji vytvarné umeéni a snazim se s nim
své klienty seznamovat, a tim je obohaco-
vat. Mam rad figurativni malbu Lubomira
Typlta, s na8i architekturou souzni na-
priklad styl vytvarnikd Jana Poupéte, Iry
Svobodové ¢i Jifiho Naceradského nebo
reliéfy Stanislava Kolibala. Obdivuji ¢eské
sklafe a snazim se vyuzivat v interiéru dila
Spickovych znacek, jako je Bomma nebo
Lasvit, ¢i sklafského vytvarnika Martina
Janeckého. Rodinny dim samoziejmé ne-
muZze slouzit jako galerie, ale vytvarné dilo
jej mé zdobit jako Sperk, ktery korunuje
krasnou Zenu,“ uzavira Martin Kares. —
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BERGER
Hackeri Al
nepotrebuji

Miluje matematiku a algoritmy, oZivuje staré nefunkéni
pocitacové systémy a fesi otazky kybernetické bezpecnosti.
Kdyz chce vypnout, sklada Jifi Berger hudbu. Ani tam
obcas neodold a s matematikou si zaexperimentuje.

»Z legrace vymyslim urcity algoritmus, casto jsou to
fraktaly, a hledam, jestli se tento ¢ist¢ matematicky postup
dd zhudebnit,” tikd muz, ktery také propadl kouzlu kvétin
a tu a tam se z néj stane i zahradni architekt.

Piivodné se z vas mél stdt zahradnik, ale
pak jste propadl pocitaciim. Jak se ze stu-
denta stiedni zahradnické skoly stane ex-
pert na kyberbezpecnost a soudni znalec
v oblasti kybernetickych systémii?

Mé vzdycky bavila matematika. Dodneska
si z legrace pocitim mocniny tficifernych
¢isel z hlavy. Nedostal jsem se na mate-
matické gymnazium, tak zlstala druha
volba, Ze budu d€lat zahradnic¢inu. Rodice
si tenkrat fikali, Ze tam aspon nebudu dé-
lat ostudu. Sice jsem mél prakticky potrad
samé jednicky, ale rodi¢e méli pocit, Ze se
neucim, tak mé dali na zahradnickou Sko-
lu. Ze pry bych ji mél zvladnout.

Bavilo vas to?

Bavilo a stalo se to mym obrovskym ko-
nickem. Pak jsem si jesté dostudoval
na Ptirodovédecké fakulté systematiku
a evoluci rostlin. Zatimco ostatni v pfi-
rodé koukaji, jestli je kytka modrad nebo
cervend, ja vim, jestli je jednodom4 nebo
dvoudomd, jak roste a co potiebuje.
Také navrhuji zahrady a péstuji vSechno
mozné.

Kady jste se dostal k IT?

KdyZ Sttedni zahradnick4 Skola v Mélni-
ku, kterou jsem studoval, slavila sto let od
zaloZeni, dostala pocita¢ IQ 151. Protoze

uz jsem mél programovatelnou kalku-
lacku a uplné jsem nezapadal do systé-
mu zahradnikt, zacal jsem programovat.
Kdyz jsem pfemyslel, kam ptjdu na vyso-
kou Skolu, chvili jsem piemyslel o krajin-
ném navrhafstvi v Lednici. Ale pak padla
volba na Ceskou zemédélskou univerzitu,
kde mé vzali na obor automatizované sys-
témy fizeni. UZ v prvnim ro¢niku jsem za-
¢al v ramci vysokoS8kolské odborné ¢innos-
ti programovat. Na konci prvniho ro¢niku
jsem mél mensi tivazek a programoval in-
formacni systémy skoly. Pocitace mé chyt-
ly a za dalsi dva roky uZ jsem Skolu délal
jen tak bokem.
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V oblasti vypocetni techniky se pohybuje od
roku 1987. V priibéhu své znalecké cinnos-
ti v oboru kybernetika a vypocetni technika
zpracoval vice neZ osmndct set znaleckych
posudkii, od jednoduchych posudkii s analy-
zou mobilniho telefonu az po rozsdahlé posud-
ky posuzujici komplexni informacni systémy.
Vybudoval nékolik startupii a technologic-
kych projektii, z nichZ nékteré prodal, jeden
dokonce Microsoftu. Podnikal i v Silicon
Valley nebo New Yorku. ZaloZil on-linovou
cestovni kanceldr zamérenou na poskytovani
Zeb firemnim zdkaznikiim, kterd aktudl-
lavi tricet let na trhu. Sklada filmovou
bu a péstuje tropické a subtropické rost-
liny a bonsaje. Jeho symfonickd skladba za-
znela v prazském Rudolfinu a md za sebou
varhanni i klavirni koncerty. V americké
NASA absolvoval mezindrodni kurs projek-
tového Fizeni zaméreny na rogsdahlé projekty.
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Stal jste se také expertem na kybernetic-
kou bezpecnost. To je téma, které se Fesi na
tirovni statii i firem. Kudy se diry v zabez-
peceni do IT-systémii dostavaji?

KdyZ bezpecnost nepodchytite pti vyvoji
systematicky hned od zacatku, nemate
Sanci ji udrzet pfi té spousté lidi, kteii
na projektech pracuji, a poctu réznych
knihoven, které se pouzivaji. MtiZe se to
stat tteba tak, Ze vyvojar si nékde do koédu
da poznadmku, aby tam néco dodélal, ale
pak na ukol zapomene. Jeho knihovnu
ale pfevezmou dalsi a tfeba aZ po tfech le-
tech se zjisti, Ze je tam bezpecnostni dira.
U projektd, na kterych se podilim, chci,
aby byla bezpe¢nost na prvnim misté. Je
prokédzéno, Ze kdyZ podcenite pfipravu,
tak ndklady ptipadného ttoku jsou o dva
tady vyssi, nez kolik by stala prevence.

Co vsechno dobra priprava proti kyberne-
tickym utokiim zahrnuje?

Zacal jsem podnikat v devadesatych le-
tech. Pamatuji si, jak jsem si v§echno za-
kladal v papirové formé do $anont, které
jsem mél zaviené doma v plechovych skii-
nich. To byla vlastné urcitd bezpecnosti
hradba. Jsme sice v 21. stoleti a vS§echno
méame elektronicky, ale pofdd bychom
méli pfemyslet, Ze by data méla byt nékde
zabezpecend, jako by byla v té plechové
skfini. Proto musite mit systémova opat-
feni, tteba délat pribézné kontrolni souc-
ty ulozenych dokladl nebo sledovat, jaké
flashky se vkladaji do pocitac¢ii. Nebo mit
nastaveno, Ze kdyZ si nékdo kopiruje pét
soubord, nic se nestane, ale kdyz si jich
nékdo kopiruje pét set, mélo by se jeho
nadfizenému rozsvitit upozornéni, Ze se
néco dégje.

TakzZe zaméstnanci ve firmé by méli byt
pod neustalym dohledem?

Je to stejné jako s Cervenou na semaforu.
Je tfeba mit nastavené procesy ve firmé
tak, aby ¢lovéka ani nenapadlo, Ze by na
pomyslnou ¢ervenou piesel. Neni dilezi-
té kontrolovat nepfetrzité kazdého jedin-
ce. Ale je dtlezité, aby lidé védéli, Ze jsou
kontrolovatelni. KdyZ se jich jednou za
Cas prijde $éf zeptat: ,Prosim t&, pro¢ jsi
zkopiroval téch pét set souborti nebo pro¢
sis tento mésic ptipojil uz treti flashku?*,

S pravidly kybernetické

bezpecnosti je to stejné jako

s Cervenou na semaforu. Je treba mit
nastavené procesy ve firmé tak, aby
clovéka ani nenapadlo, ze by

na pomyslnou ¢ervenou presel.

véfte nebo nevéfte, dalsich tficet kolegli
se dozvi, Ze se zeptal a Ze jejich chovéni je
pod kontrolou.

S prudkym rozvojem velkych jazykovych
modelil se objevil fenomén vibecodingu,
kdy si vyvojari nechavaji kédy napsat od
umélé inteligence. Je to vétsi bezpecnostni
riziko nez pochybeni lidského faktoru?
Pokud si pottebujete udélat par graft z né-
jakych dat, tak to asi problém neni. MoZné
se jazykovy model splete a nékterd vysec
v grafu nebude 17, ale 27 procent, ale to
nikoho nezabije. U kritickych systémi to
muze byt Casovand bomba. Nejde pfitom
jen o vibecoding nebo nocoding. Ptedstav-
te si pfipad, Ze néjaky genidlni kluk v Asii
napsal skvélou knihovnu, kterd se vSem
libila. JenZe on po $kole ziskal dobie place-
nou préci a uz nemél po vecerech ¢as a chut
knihovnu udrZovat. Tak ji za tisic dolarti
prodal. JenZe knihovna, kterd do té¢ doby
byla renomovand a nebyly v ni chyby, si za-
¢ne Zzit vlastnim Zivotem. Stane se soucasti
jiné knihovny a ta zase dalsi. A za tii roky
se zjisti, Ze béhem vyvoje do nékteré z nich
nékdo zanesl chybu. JenZe ony se uz mezi-
tim staly soucdsti internetového nebo mo-
bilniho bankovnictvi nékolika vyznamnych
bank. A najednou kvili této chybé dokaze
uto¢nik prevzit kontrolu nad obrazovkou
va$eho mobilniho telefonu.

Kody generované jazykovymi modely ne-
predstavuji problém?

Jazykové modely jsou jen statistika. Ja po-
uzivam jazykové modely, aby mi poméhaly
s angli¢tinou. NapiSu si text anglicky, vlo-
zim ho do jazykového modelu a feknu mu,

aby text ,refrazoval®, pokud je to potieba.
V Zivoté bych ale text nezkopiroval a ne-
vloZil ho nékam, aniZ bych si ho precetl.
V osmnacti ze dvaceti ptipadt si feknu, Ze
je to dobré, Ze jesté anglicky opravdu tak
dobfe neumim. V jednom procentu si fek-
nu, Zze moje verze znéla lépe a v jednom
procentu zjistim, Ze vyznam textu je uplné
jiny. Pokud bychom méli vice pouZivat vy-
generované kody, pak by se vyvojati a pro-
gramatoii méli preskolit na analytiky, ktefi
kontroluji vystupy robotl-programatort.

MiiZe se ale takovym analytikem stdt né-
kdo, kdo skoro Zadny kéd v Zivoté nena-
psal, kdyZ fadu rutinnich programii bu-
dou vytvaret roboti?

NemiZe. Taky hraje roli to, Ze ono uz se ani
moc neprogramuje, spiSe se kody skladaji
jako lego. UzZ se ani nefesi, jestli ndhodou
neplatite zbytecné za tfikrat vysSsi vypocetni
vykon jen proto, Ze dotaz v databazi neni
optimalizovany. TakZe budeme muset zpat-
ky na stromy a lidé, ktefi maji adekvatni
vzdélani v algoritmizaci, optimalizaci a da-
tabazovych systémech a kterych rozhodné
neni vice nez diiv, se budou muset stat témi

analytiky.

Pracovnici v kanceldrich jsou uz dobré
dva roky bombardovani ze vSech stran,
jak jim uméld inteligence, resp. jazykové
modely usnadni praci. Asi ale neni tiplné
bezpecné, aby je krmili daty z firemnich
mailii nebo jinych dokumentii, aby si zjed-
nodusili praci?

Jeden bezpecnostni problém je, kdyz citliva
firemni data uklddate do cloudu nebo strka-
te je do né&jakého jazykového modelu. Nee-
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xistuji jen jazykové modely ze spratelenych
zemi, ale také modely, které jsou levnéjsi,
ale mohou mit v sobé urcitého trojského
koné&. Prvni bezpecnostni riziko je, Ze ne-
chiavame nase citlivé udaje analyzovat né-
komu, o kom ani nevime, jak s nimi bude
zachdzet. Kdyz vam feknu, Ze primeérny
jazykovy model mé dnes zhruba Sestnéct
miliond parametrd, kolik z nich dokazete
ovlivnit, nastavit, pochopit? Promile? Ani to

ne. Najdete ve firmé dostatecné velky tym,
aby provétil kazdy z téch Sestnacti miliont
parametrd, aby zjistil, jak je jazykovy model
nastaveny? Nenajdete.

TakzZe by je zaméstnanci neméli pouZivat?
Marketing nés nechava jet na médni ving,
které se fikd uméld inteligence. Ale to neni
Zadn4 inteligence. Je to jen dynamicka sta-
tistika, kterd dava vysledky podle toho, ja-

kymi daty ji nakrmime. KdyZ ji nakrmime
dobrymi daty, davd ndm vétSinou dobré vy-
sledky. Neddvno jsem se jazykového mode-
lu zeptal na svou osobu a dozvédél jsem se
dokonce, Ze jsem studoval vojenskou Skolu.
Pfitom jsem ani nebyl na vojné. TakZe po-
kud nékdo ve firmé chce jazykové mode-
ly pouzivat, poslal bych je na Skoleni, aby
zjistili, jak vérohodné informace z modelu
dostavaji. Nékdo se musi ve firmé postavit
afict, Ze firma jazykovy model urcitym zpt-
sobem pouZzije a on nebo ona je za to zod-
povédny. KdyZ to takto nastavite, trend se
malinko pfibrzdi a lidé by mohli o néco vice
premyslet, ve kterych piipadech jazykovy
model pouZit a ve kterych nikoliv.

Kde uz se uméla inteligence uspéSné pou-
Ziva?

je dnes rozpoznani obrazu v medicing. Stroj
umi mnohem 1épe nez 1ékaf ze snimkd zjis-
tit, jestli se u vas klube néjakd nemoc a je
tfeba zahdjit lécbu. Ale v mediciné je také
striktné stanoveno, Ze tyto néstroje jsou jen
podporou pro rozhodovani 1ékafd. Ten, kdo
rozhoduje o diagndze nebo 1é¢be, je 1ékat.

Jak moc dnes AI usnadiiuje hackeriim je-
Jjich prdci, respektive miize udélat hackera
i z pocitacového laika, ktery se tieba jen
chce nékomu pomstit?

Malware a ransomware-as-a-service jsou
tady mnohem déle nez umél4 inteligence.
Neékde za relativné dobrym zabezpecenim
sedi analytici a programatoii, kteii pak
prodavaji néstroje, v nichz si jen zaklikate,
Ze chcete poslat email, ktery se bude tvarit
jako z konkrétni banky, bude psany v Cesti-
né a bude pouzivat urcity princip. Nastroj
vam vse vygeneruje, stdhne loga banky, na-
piSe Ceské texty a vytvoiii doménu, kterd se
tvaii autenticky. Jen napiiklad misto pisme-
na O se pouziva znak nuly. Aby lidé na prv-
ni pohled nepoznali, Ze nejde o spravnou
adresu. Takto vygenerovany ransomware
jsem fesil uz v roce 2019.

Takze se hackeri bez AI obejdou?

AT muze tvorbu $kodlivého software zjed-
nodusit, tfeba Ze ceské texty se budou samy
opravovat. Ale pofdd za programovanim
musi sedét nékdo, kdo tomu rozumi. Ne-
muzete primérnému jazykovému modelu
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fict, aby vam vygeneroval ransomwarovy
utok. Rozhodné nehrozi, Ze by si kdokoliv
nechdval od jazykovych modeld psat sofis-
tikované viry nebo vytvafet nové hrozby,
které tady dosud nebyly.

Jako soudni znalec se dostavdte k pripa-
diim, kdy musite vymyslet, jak oZivit né-
jaké staré pocitace nebo systémy. Co jste
v tomto ohledu délal nejzajimavéjsiho?
Dostaval jsem se i do systémd, ke kterym
nebyly k dispozici ani zdrojové kédy ani
hesla a stejné na nich zavisel provoz né¢eho
dutlezitého. Musel jsem si vytvofit vhodné
prostiedi, naklonovat systémy, spustit je,
udélat reverzni inZenyring. To je ta Spicka
ledovce, kvuli které tu praci délam a na kte-
rou jsem pysny i po péti nebo deseti letech.
Moji vyhodou je, Ze jsem za poslednich tii-
cet let programoval snad ve vSech prostie-
dich, takZe si dokdZu vzpomenout, jak se to
tenkrat asi délalo. Nefikdm, Ze vSe dok4zu
stoprocentné opravit, ale umim systémy do-
stat do stavu, aby se daly jesté néjakou dobu
provozovat.

Byly i pripady, se kterymi jste nehnul?
Urcité. Dostanu novy iPhone aktualizova-
ny na posledni verzi opera¢niho systému
iOS a rovnou ho vracim, protoZe vim, Ze se
do n¢j nedostanu. KdyZ se ke mné dostane
za Sest mésict, tak uz mozna bude situace
jina. Clovek tuto praci dél4 proto, Ze m4 ra-
dost z pokoteni vyzev. Nastésti zatim vyzev,
které jsem pokofil, je vyrazné vice nez téch,
se kterymi jsem nehnul nebo které jsem
musel odmitnout. TakZe mé to potad bavi.

Jak slozité bylo v tomto kontextu otevieni
bitcoinové penéZenky odsouzeného pre-
kupnika drog TomdSe Jirkovského, ktery
daroval statu v bitcoinech zhruba miliar-
du korun?

Nakonec to bylo jednoduché. JenZe to do-
pfedu nemiizete védét. Mohla se tam ob-
jevit spousta komplikaci, na$tésti Zadna
nenastala.

Jak casto se s oblasti kryptomén potkdvate?
Jsem znadmy tim, Ze jsem uZ v roce 2009
nebo 2010 na grafické karté bitcoiny tézil.
Stejné tak se o mné vi, Ze jsem i par bitco-
int ztratil. ProtoZe tenkrat mély hodnotu
jeden dolar.

To ted’ zpétné asi trochu zamrzi.

To je, jako kdyby vas mrzelo, Ze jste v mi-
nulosti prodal néco, co ma dnes obrovskou
hodnotu. Nebo Ze jste néco mohl koupit
a nekoupil. Takovy byl Zivot, bitcoinu tehdy
nikdo nevéfil a mél mizivou hodnotu. Ale
diky tomu se s bitcoiny setkdvam uZz patnéct
let. Od té doby se ¢as od ¢asu néco ohledné
kryptomén objevi z pohledu znalectvi. Zaji-
ma mé také blockchain, protoZe ten se ne-
pouziva jen na kryptomény, ale d4 se vyuZit
tteba na podepisovani urcitych transakci,
k zaznamenani stavu dokumentl nebo
stavu soubort na disku. S blockchainovy-
mi operacemi se setkdvdm pomérné casto
a pravidelné a sdm je v nékterych projek-
tech pouzivam.

Na zacdtku byla kolem bitcoinu kryp-
toanarchisticka pohddka o nezdvislosti
na stdtu a také povést mény mafii a zlo-
¢innych syndikatii. Ted' je z néj skoro
mainstreamové investic¢ni aktivum. Kde je
pribéh bitcoinu podle vas ted'?

Zhruba pred sedmi lety se bitcoin potkal
s pravidly proti prani Spinavych penéz.
V ten okamZik skoncila jakékoliv anony-
mita. Mezi penéZenkami si muzZete bit-
coiny pfehazovat, jak chcete. Ale kdyZ je
chcete proménit na tradi¢ni penize, mate
prvni problém. Musite pfiznat finan¢nimu
uradu, jak jste tyto penize nabyl. Bitcoin se
dostavd do bézného fungovani finanéniho
systému, o kryptoméndch uvazuji central-
ni banky, komer¢ni banky uz nerusi ucty
tém, kdo maji s kryptem néco spole¢ného.
Hlavni zména pfisla s tim, jak hodnota

bitcoinu vzrostla na tisice a pozdéji dese-
titisice dolarti. Druhym momentem bylo,
kdyZ se bitcoiny zacaly pfevadét na realné
penize.

Pracujete pro stdt také jako konzultant
a napviklad e-recepty vyuzivaji jeden vds
patent. Pro¢ to vypadd, Ze at stat udéla
v oblasti IT cokoliv, je z toho priisvih?

Kdy?z to trochu odleh¢im, tak systémy, u je-
jichz tvorby jsem byl, vétSinou funguji. Ale
ano, stit se vtomto ohledu potykd s nékoli-
ka problémy. Prvnim je, Ze lidé, ktefi tvor-
bu IT-systému za stat zadavaji, tomu Casto
nerozumi. KdyZ uZz se to povede a systém
funguje, stit nemad na to, aby si udrzel celé
know-how u sebe. Misto né&j drzi klicové
know-how dodavatel. Pak je stit na doda-
vatelich zavisly nejen tim, Ze po nich chce
systémy naprogramovat, ale také tim, Ze je
maji i celé vymyslet. To je nebezpecné.

Zlepsuje se to?

Nastésti zacind byt stat proziravy a najima
si lidi, jako jsem ja. Takovych odbornikd,
ktefi na strané statu definuji konkrétni sys-
témy, znadm desitky. VyvaZujeme tim, Ze na
strané komercnich firem sedi $pic¢kovi od-
bornici, ktefi jsou i mnohem lépe placeni,
jejichz ptirozenym cilem je vytvaret zisk
pro svého zaméstnavatele. Jde jen o to, jak
velky manipula¢ni prostor jim stit nechd.
Také je ale tfeba si uvédomit, Ze je tady fada
IT-systémd, které bez problémut bézi a ni-
kdo o nich ani nevi. Tfeba takovy systém
pro vybér mytného. Takovych je ve statni
spraveé vétsi mnozstvi. —

Dostaval jsem se i do systémii,

ke kterym nebyly k dispozici ani
zdrojové kddy ani hesla a stejné
na nich zavisel provoz néceho
dilezitého. To je ta Spicka ledovce,
kvili které tu praci délam a na
kterou jsem pysny i po péti nebo

deseti letech.
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Ochocené

KRYPTOMENY

Od doby, co guvernér Ceské ndrodni banky Ales Michl vzbudil rozruch

informaci, ze centrdlni banka by mohla rozsifit svijj investi¢ni zabér o kryptomény,

ubé¢hla rada mésicti, béhem nichz se v otdzce regulace virtualnich mén udalo mnoho

zajimavého. Zatimco v CNB se od ledna zpracovivé analyza piipadnosti Michlova

napadu, americti zakonodarci finisuji legislativu upravujici postaveni takzvanych

stablecointi a Evropa jiz zkousi obdobnou regulaci MiCA v praxi. FOTO: ARCHIV

TEXT: PETR TRESNAK

Svét kryptomén navzdory své vpravde
kryptické povaze jiz ddvno neni svétem
geek, podivint a krimindlnikd. Ze se na
tomto aktivu daji vyd¢lat pékné penize, vi
nejpozdé&ji od bitcoinové tragikomedie ex-
ministra spravedlnosti Pavla Blazka i ten
nejveétsi laik. JenZe vydélavat na bitcoinu
a dalSich kryptoménéch necht&ji jen Sibfi

typu Tomase Jitikovského, ale také insti-
tuciondlni investofi a etablované organi-
zace. K tomu vSak potfebuji regulovany
trh, nikoli pfitmi bitcoinovych burz.

Investi¢nimu ucelu by mély slouzit stab-
lecoiny, virtudlni mény, které se, jak n4-
zev napovidd, vyznacuji mnohem mensi
volatilitou kurzu nez ,tradi¢ni“ krypto-

BIGMONEY



mény typu bitcoinu. Diivodem je to, Ze
hodnota stablecointi je v poméru 1 : 1 pev-
né vdzana na jind aktiva, predevSim dolar
¢i euro. NejzndméjSim stablecoinem je
tether navazany na dolar (USDT).

Pro¢ se ale potom nespokojit s béZnym
forexem? Kouzlo téchto ,ochocenych*
kryptomén spociva v tom, Ze s vyjimkou
volatility si zachovaly ¢ast charakteristik
spjatych s ranym kryptem. Daji se pouZit
k rychlému a anonymnimu pfevodu pe-
néz, ochrané investic, diverzifikaci aktiv
¢i globalnimu obchodovani bez nutnosti
pievodu na tradi¢ni mény. Proto se stab-
lecoiny stavaji zdkladem kryptoménové-
ho trhu.

Zamoftské ramce
Byznysovy potencidl
ekosystému je znacny. Banka Goldman
Sachs ocekéva, ze trh stablecoint poroste
ze soucasnych 270 miliard dolart v pfis-
tich letech tempem 40 procent rocné.
Pfisun Cerstvého kapitdlu bude iniciovan
novymi zdkonnymi normami GENIUS
Act a STABLE Act, které celé oblasti daji
pravni ramec.

stablecoinového

Banka Goldman Sachs
ocekava, ze trh stablecoinu
poroste ze soucasnych

270 miliard dolari

v pristich letech tempem
40 procent rocne.

GENIUS Act podepsal prezident Donald
Trump letos 18. Cervence. Jednd se o prv-
ni federalni zakon, ktery reguluje stable-
coiny navdzané na dolar jako samostat-
nou kategorii digitdlnich aktiv. Emitenti
stablecointi budou potfebovat povoleni
a budou kazdy mésic auditovani. Ména
musi byt kryta likvidnimi aktivy s nizkym
rizikem a budou se na ni vztahovat po-
zadavky souvisejici se zdkony proti prani
Spinavych penéz.

Zatimco GENIUS Act je jiz platnym z4-
konem, v Kongresu ¢ekd navrh noveliza-
ce starSiho STABLE Act. Zakladni rozdil
obou norem spociva v tom, Ze GENIUS
Act se vice zaméfuje na nastaveni pra-
videl pro emitenty, STABLE Act usiluje
o federalni regula¢ni rdmec s diirazem na
ochranu spotiebiteld.

Prognéza Goldman Sachs ptedpoklada,
Ze po nabyti platnosti obou norem bude
nejvétsim htistém pro stablecoiny trh me-
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zinarodnich plateb, kde by dokonce moh-
ly nahradit dosavadni platebni systémy.

Naroc¢na Evropa

JiZ od loriska je v Evropské unii v platnos-
ti MiCA, regula¢ni rdmec nejen pro stab-
lecoiny, ale i 8ir$i ekosystém kryptomén.
Zameétuje se na dvé hlavni kategorie stab-
lecointi: EMTs (E-money Tokens) — tedy
stablecoiny napiiklad navdzané pouze na
jednu tradi¢ni ménu, a ARTs (Asset-Refe-
renced Tokens) — stablecoiny navdzané na
vice aktiv, mén, eventudln¢ komodit.
Oproti americkym normam se MiCA lisi
i v nékterych dalSich ohledech, naptiklad
zapovidd algoritmické stablecoiny bez re-
zerv a platbu urokt ze stablecointi, coz
sniZuje jejich spekulativni potencidl, a vice
dbd na ochranu spottebitel. Na druhé
strané naro¢né pozadavky MiCA bude pro
emitenty digitdlnich mén slozité dodrzet,
a to nejen pro vysokou nékladnost. Potize
mohou nastat i na strané regulace - slozi-
ta matérie mtze né€které evropské lokalni
reguldtory s benevolentnéj$im ptfistupem
k finanénimu trhu dosti zatiZit.

Ackoli ,velkd regulace sdzi primarné
na stablecoiny, v nékterych regionech se
dafi i pivodnim kryptoménam, byt nelze
hovofit o prilomovych tspésich. Letos
v srpnu ozndmil fetézec Spar, Ze ve vSech
svych §vycarskych prodejnach bude pfi-
jimat kryptomény, véetné stablecoind.
Pro obchodnika to pfedstavuje usporu
az dvou tietin nakladt za transakce proti
prijeti platby kartou. Zaroven pro néj ne-
vznika riziko, protoZe platba je zahy po
prijeti vypofdadana ve $vycarskych fran-
cich. Ke kryptoménam se obvykle konzer-
vativni Svycafi stavi viibec dosti pokroko-
vé. Bitcoiny v alpské zemi akceptuje vice
nez tisicovka obchodnikt, nékterd mésta
umoziluji svym obyvateltim platit v kryp-
toméndéch i dané ¢i jiné poplatky.

Pfizna¢na technicka zména

V tuzemsku bylo kolem zasadnégjsi
adaptace kryptomén Zivo na zacitku
roku po nékolika medidlnich vystupech
guvernéra centrdlni banky Alese Michla,
v nichZ akcentoval potiebu technologic-
kého posunu CNB. Devizové rezervy by
se podle n¢j mély rozsifit o dalsi tfidu ak-
tiv, v€etné kryptomén. ,Diverzifikujeme

rezervy. Zvazovanym aktivem je bitcoin,
ktery by mohl byt zajimavym aktivem pro
velké portfolio,“ uvedl na zacatku roku
Michl. Na konci ledna bankovni rada
CNB schvélila ndvrh provedeni analyzy,
kterd ma takové moznosti posoudit. ,,Na
analyze se naddle pracuje, jakékoli ko-
mentafe jsou tudiZ v tuto chvili pfed¢as-
né,” uvedl pro magazin Big Money mluvci
CNB Jaroslav Krejéi.

V dlouhém stinu kauzy bitcoinového
danajského daru ministerstvu spravedl-
nosti se pak trochu ztratila informace,
7e CNB jiz ve druhém &tvrtleti do aktiv
spojenych s kryptosvétem investovala.
Ovsem svym zpisobem mimovolné. Jak
informoval server Seznam zpravy, cent-
ralni banka koupila za 18 miliont dolart
51 tisic akcii spole¢nosti Coinbase Global,
kterd provozuje kryptoménovou burzu.
Coinbase byla totiZ zafazena do akciové-
ho indexu S&P 500, ktery strategie spravy
devizovych rezerv CNB pasivné kopiruje.
Prestoze jde tedy spiSe o technickou
souhru okolnosti, mizZe to mit vice nez
symbolicky vyznam pii vytvaieni zavéra
zminéné analyzy. Cesta kryptomén z ob-
skurnich trzi§t do etablovanych portfolii
se zd4 byt neodvratnd. —

Jiz od lonska je
v Evropské unii
v platnosti MiCA,
regulacni ramec
nejen pro
stablecoiny, ale
i Sirsi ekosystém
kryptomén.
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Ve WOOD & Company fidite fond Block-
chain+. Jakym zpiisobem fond investuje
a kde je jeho pridana hodnota?

Fond jsme spustili v roce 2022. Ptvodné
jsme pouze chtéli vymyslet zptsob, jak do
tohoto rostouciho, ale velmi volatilniho
odvétvi investovat vlastni penize. Nakonec
jsme fond otevieli i na§im klientim. Fond
se nesnazi konkurovat jednotlivym krypto-
meénam, které sice dokdZou investorim za-
jistit vysoké zisky, které vSak kryptoménovy
investor trhu ¢asto rychle vrati. Investujeme
bud ptimo do zékladnich blockchainovych
siti, na kterych bézi pravé platebni styk, ¢i
skrze dalsi specializované fondy do tokenti
a podilti ve startupech, které firmam umoz-
nuji pfechod na blockchainova feSeni. Za-
rovenl v dobé, kdy trh bude ptehraty a bude

Cilime na 20 az
25 procent Cistého
zhodnoceni rocné.

BLOCKCHAIN

POMUZE FIRMAM
k vyssim ziskiim

Finan¢ni a dalsi transakee se daji
provadét diky blockchainu rychleji a levnéji,
rika Tomas Kacerovsky, portfolio manazer
fondu WOOD & Co. Blockchain+, v jehoz
portfoliu jsou firmy, které blockchainova

feseni vyvijeji.

hrozit nékolikalety poklesovy trend, doka-
Zeme efektivné relokovat nase investice do
trzné neutralnich strategii, které ubrani zis-
ky z ristového obdobi a budou je déle na-
vysSovat i v dobach dlouhodobého poklesu.

V ¢em je potencial blockchainovych reSe-
ni, do nich? investujete?

Blockchain neni nic jiného nez databéze.
Pfinasi zménu v tom, Ze finanéni a jiné trans-
akce se diky nému odehravaji na jednom
misté, bez prostifedniki, v jednotné a trans-
parentni databdzi. Tim zdsadné urychluje
a zleviiuje ptevody penéznich prostredkd,
cennych papirtt ¢i dusevniho vlastnictvi.

Jak toto zlevnéni vypada v praxi?

Pokud si koupim v kavarné americano za
padesat korun a zaplatim kartou Visa nebo
Mastercard, prostiednici si celkem ukroji
az 5 procent ze zaplacené ¢astky. To je pii
velkém objemu malych transakei extrémni
zasah do ziskovosti firmy. Blockchain ten-
to poplatek ndsobné snizi. Zaroven tech-
nickd zmeéna se odehraje na pozadi a bude

pro zdkaznika neviditelnd. Bude nadéile
platit kartou, mobilem ¢i hodinkami.

Na jaké zhodnoceni ve fondu cilite a jak
zatim vypadd?

Cilime na 20 az 25 procent ¢istého zhod-
noceni ro¢né. Od spusténi v roce 2022
jsme vici dolaru dorucili investorm zisk
zhruba +103 procent a vici euru +78 pro-
cent. Ro¢né to tak déla v dolaru zhruba 28
procent a v euru 22,5 procenta po odecte-
ni vech poplatkd.

Jak velky kapital spravujete a jaka je
minimalni vstupni investice?

Ke konci srpna 2025 to je pfiblizné 21,1 mi-
lionu dolart, tedy asi 420 miliond korun.
Investofi mohou investovat od milionu
korun. Nicméné existuje moznost inves-
tovat od péti tisic euro, pokud investor
jiz ma alokaci v souctu jednoho milio-
nu korun v ostatnich fondech WOOD
& Company. Casto i nové ptichozi inves-
tofi vzhledem k rizikovosti fondu napfi-
klad zainvestuji nékolik niZSich set tisic
korun do Blockchain+ a zbytek do nasich
realitnich fondd, a takto dosdhnou hra-
nice jednoho milionu. I kdyZ nas fond
investuje do sektoru, do kterého by mél
kazdy investor mit alokaci, jedna se sta-
le o rizikovy a volatilni trh. Mél by proto
tvofit maximalné 10 procent portfolia.
V dneSnim stavu svéta vSak mnohem
vétsi riziko predstavuje do blockchainu
neinvestovat viibec. —

BIGMONEY



@ Czech Republic

Cesta k vétsim
Mmoznostem

Audit | Dané | Poradenstvi | Outsourcing

EiE

www.claczech.cz [El¥

CLA Czech Republic je obchodni znacka, pod kterou v Ceské republice poskytuje poradenské sluzby vice obchodnich spoleénosti. Pro vice informaci navstivte www.claczech.cz/disclaimer.

CLA Czech Republic je nezavislym ¢lenem mezinarodni sité CLA Global. Pro vice informaci navstivte www.CLAglobal.com/disclaimer.




* STVORITELE

MONEY GROWS

jednorozcu

TEXT: JIRI STUDENY
FOTO: JAN PELIKAN

Privéatni konference HAVEL & PARTNERS
a ONE FAMILY OFFICE v secesnim Fantové
sdle na Hlavnim nadrazi v Praze.

Skupina HAVEL & PARTNERS spolu s rodinnou kancelri

ONE FAMILY OFFICE propojuji ¢esky a slovensky trh s legendami svétového
venture kapitalu. Diky nim dorazili do Ceska zastupci fondu Accel, ktery pomohl

k rtistu vice nez stovce firem, jejichz hodnota dnes presahuje jednu miliardu dolart,
véetné gigantt jako Facebook, Spotify, Dropbox ¢i Scale Al Tim se i ceskym

a slovenskym investortiim otevira cesta k jedine¢nym prilezitostem, které formujt
budoucnost technologickych jednorozct.

HAVEL & PARTNERS, kterd stdla pred
vice nez dvaceti lety u zrodu venture ka-
pitdlového trhu v Cesku, ma vice nez dva-
ceti¢lenny tym poradct, ktery kombinuje
pravni expertizu s investicnimi a manazer-
skymi zkuSenostmi. ,,Pomdhdme investo-
rim s novymi pfileZitostmi a startuptim
s ristem a napojenim na partnery,” fika

fidici partner kanceldfe Jaroslav Havel.
Lokalni VC fondy zastupuje advokatni
kanceldat HAVEL & PARTNERS pora-
densky a ma diky tomu detailni pfehled
o zdejSim trhu. Prostfednictvim Corner-
stone Capital, vy¢lenéné spolecnosti pro
tento specidlni ucel, pak partnefi kanceld-
fe postupné investovali také do 12 zdejSich

fondt a startupti. Diky tomu jsou partnefi
skupiny HAVEL & PARTNERS jednim
z nejaktivnéjsich investortt do VC fondt
a startup@ v Cesku a na Slovensku.

Jaroslav Havel byl napiiklad jednim
z investori a podporovatelt fondu Cre-
do Ventures, diky ¢emuZ mohl sledovat
fadu uspésnych piibéhd, jejichz rtast fond

BIGMONEY



Zleva: Jaroslav Havel, fidici partner
HAVEL & PARTNERS a ONE FAMILY OFFICE,
aFilip Cabart, partner HAVEL & PARTNERS
a ONE FAMILY OFFICE.

aktivné podporoval, véetné kli¢ové inves-
tice v roce 2015 do tehdy zcela nezndmé-
ho startupu UiPath. Ten v roce 2021 pii
vstupu na newyorskou burzu zaznamenal
jedno z nejvétsich IPO ve své kategorii.
Sptiznénd rodinnd kanceldat ONE FAMILY
OFFICE Jaroslava Havla ale u venture ka-
pitadlu mifi dal za hranice. Pfi investicich
se zaméfuje na top 10 aZ 15 nejlepSich své-
tovych VC fondt, z 85 % z USA a Silicon
dou aktiv.

Schopnost propojovat se s nejperspek-
tivnéjsimi firmami a globalni know-how
oteviely HAVEL & PARTNERS a ONE

VC-fondiim, véetné Accelu. ,K investicim
do téchto fondd jsou potteba dvé véci: kro-
mé znacného objemu kapitdlu musite byt
,smart’ investor - vyjime¢ny svou reputact,
siti kontaktii, intelektem a p¥istupem k re-
levantnim informacim,” vysvétluje Jaro-
slav Havel.

Svétova Spicka v Praze

V Cesku poprvé vystoupily $picky legendér-
niho Accelu na exkluzivni konferenci pro
¢leny ONE FAMILY OFFICE, klicové kli-
enty HAVEL & PARTNERS a piedni tech-
nologické zakladatele z Ceska a Slovenska.
V secesnim Fantové sile v Praze se vedle
zastupcd HAVEL & PARTNERS, ONE
FAMILY OFFICE a globéalniho fondu VC-
-fondl ze skupiny Schroders objevili také
partner fondu Accel Ben Fletcher, Head of
Global Investor Relations fondu Jess Segal

,Pomahame investorim

s novymi prilezitostmi

a startuptum s ristem

a napojenim na partnery.“
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vestort Ondfej Barto§ z Credo Ventures.
Accel, fond, ktery ma na konté stovky in-
vestic, pfes sto jednorozcli a miliardové
exity, predstavil v ramci konference svou
investi¢ni strategii. Accel byl zaloZen
v roce 1983 a disponuje $pickovou a velmi
zkusenou skupinou investi¢nich profesi-
onalt. Tato hloubka zkuSenosti ovliviiuje
jejich pristup - s péci, disciplinou a cilem
byt prvni volbou pro vyjime¢né zakladate-
le. Za¢inaji s ndpady a talentovanymi lidmi
a spole¢né je rozviji.

Accel typicky vstupuje do firem ve fazich
tzv. seed az growth (na pomezi private
equity), tedy od prvniho napadu az po fir-
mu, kterd uZ stabilné roste. To je pomérné
Siroky rozptyl z hlediska staii spolecnosti.
Nicméné je v této dobé u top VC-fondl
pomérné Casty. Plati, Ze VC-fondy dnes uz
zdaleka neinvestuji jen na zacatku podni-
kani startupti, ale posouvaji se svym zabé-
rem k pozdéjsim fazim az témét do svéta
private equity.

Na konferenci v Praze od zastupcti Accel
zaznélo, Ze sttedni Evropa je perspektivni,
ale ndro¢ny region. Evropa mé obrovsky po-
tencidl. Pfipominkou mtze byt naptiklad
evropsky DeepMind, ktery ziskal Google
a ktery stal za prikopnickym vyzkumem
v AL Soucasné m4d region oblasti, které je
tteba zlepsit. Od urcité velikosti ptijma by
mély firmy sméfovat uz na americky trh.

Obrovsky potencial

Byt se Cesky startupovy ekosystém rychle
rozviji, stale jsme na zac¢atku a prostor pro
rozvoj je nekonecny. Startupy tvoii néco
pies 5 procent HDP a zaméstnévaji vice nez
150 tisic lidi. Pokud chce nés region drzet
krok s rozvinutéjSimi trhy, je potieba mit od-

Od urcité velikosti
prijmi by mély

vahu expandovat a zapojit vice ,,smart mo-
ney*“ - investord, kteti pfinaseji penize, ale
i kontakty, know-how a globdlni ambice.
V téchto piipadech je partner jako Accel
kli¢ovy — poméaha firmam budovat americ-
ké operace, najimat spravné lidi a rozvijet
go-to-market strategie s vyuZzitim své glo-
balni sité kontaktl. Accel ale neni jen stroj
na investovani penéz, ale pfedevSim part-
ner. ,Pomdaha firmam s budovanim tymd,
obchodni strategii, expanzi, fundraisingem
nebo PR. Jejich partnefi maji ¢asto vlastni
startupovou minulost, zakladatelim po-
mahaji s ristem, snazi se budovat sit kon-
taktli. V ranych fazich investic je tato po-
moc kliova,” zdlraziuje Jaroslav Havel.

Venture kapitdl je pfitom extrémné kon-
centrovany trh. Vét§ina ziskl vznika jen

firmy smérovat uz
na americky trh.

v uzké skupiné fondd. Pouze top deseti-
na dokdZe generovat vynosy piesahujici
20 procent ro¢né. ,,Nejde proto jen o to mit
pristup k VC-fondtim, ale k tém nejlep-
$im,” upozornuje Jaroslav Havel.

Havel za vice neZ dvacet pét let sledo-
vani VC-trhu postupné vybudoval S§i-
roky a zkuSeny tym: partnefi HAVEL
& PARTNERS Robert Nesptrek a Jaroslav
Audes ¢i Jakub Vrbovsky, ktery za ventu-
re kapitdl odpovidd v investicnim tymu
ONE FAMILY OFFICE. Pravé diky této
kombinaci znalosti a globalnich kontaktt
se HAVEL & PARTNERS a ONE FAMI-
LY OFFICE stdvaji mostem mezi ¢eskym
a slovenskym VC-ekosystémem a svétovou
$pickou venture kapitalu. —

Zleva: Michael McNeal, Head of Private
Equity Technology Investments, Schroders,
a Steven Yang, Head of Global Venture
Investments, Schroders.
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Warren Buffet vénoval 31 miliard
dolart ze svého majetku nadaci Billa
a Melindy Gatesovych, ¢imz
zdvojnésobil objem jejiho kapitalu.
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POMALE
LOUCENI
nejvetsiho

frajera

TEXT: PETR TRESNAK
FOTO: GETTY IMAGES

»Nadseni ve vasi reakci je mozné vykladat dvéma zptisoby,”
zavtipkoval Warren Buffett letos v kvétnu, kdyz tcastnici valné
hromady investi¢ni spolecnosti Berkshire Hathaway povstali
azacali tleskat. Véstec z Omahy prave oznamil, ze se s koncem
roku stdhne z pozice vykonného $éfa spolecnosti. Prestoze kazdy
tusil, Ze jednou to prijit muselo, byl to Sok. Ze se to stane pravé ten
den, pétadevadesatilety Buffett nerekl ani vice-$éfovi Berkshire
Hathaway Gregovi Abelovi, jemuz pfimo na podiu predal zezlo.

Vzhledem k oboru, v némz vynikl, je to
témeér k nevire, ale Warren Buffett se sku-
te¢n¢ dokdazal stat celebritou. Dokonce
nejen to. Cilost a ¢iry tsudek i v pokroci-
lém véku, stfidmé vystupovani, smysl pro
humor, velkorysost a vizdz pratelského
stryce dodaly jednomu z nejbohatsich lidi
svéta punc globalniho frajera. Naprosté-
ho borce, srovnatelného tieba s Clintem
Eastwoodem, ktery si také muze délat, co
chce, protoZe kazdy vi, Ze to vZdy dobie
dopadne.

Hodnota je kde?

Rodak z nebraské Omahy ukézal uz v dét-
stvi, Ze na penize bude mit ¢ich. Syn ame-
rického kongresmana Howarda Buffetta
prvni dolary vydélal v roce 1936, tedy
v Sesti letech. O pét let pozdéji jiZ nakupo-
val akcie a ve tfinacti poddval prvni dario-
vé pfiznani. Zajem o obchod a investice
jej vedl na ekonomickeé Skoly. Studoval na
Pensylvanské, Nebraské a Kolumbijské
univerzité, s praktickou rovinou inves-
ti¢niho svéta se seznamoval na New York
Institute of Finance. Brzy nato se pustil
do byznysu.

Zprvu spolu s dal$imi investory zakladal
rizné partnerské vehikly, které hledaly

vhodné investi¢ni prileZitosti. Jednim
z nich byl i Benjamin Graham, ekonom
a univerzitni profesor, ktery je povazo-
van za otce takzvaného hodnotového
investovani. Tento koncept stoji na my-
Slence skupovani podhodnocenych ak-
tiv, u nichZz trzni hodnota nereflektuje
hodnotu vychézejici z podstaty daného
aktiva. V roce 1956 vznikla investi¢ni spo-
le¢nost Buffett Partnership Ltd. (BPL),
ktera se zacala pidit pravé po takovych
akvizi¢nich cilech. Postupem casu Buffett
rozs§ifil koncept hodnotového investovani
také na dividendové akcie a na ,naléza-
ni vynikajicich spole¢nosti za rozumnou
cenu®“, misto firem primérnych za cenu
vyhodnou.

Kolosalni chyba

Zacatkem Sedesatych let zacal fond BPL
skupovat akcie jisté Berkshire Hathaway,
textilniho vyrobce, ktery vznikl v roce
1955 fuzi firem Hathaway Manufactu-
ring Company a Berkshire Fine Spinning
Associates. Tento piibéh dobte ilustru-
je investi¢ni filozofii mladého Buffetta.
Prvni akcie Berkshire Hathaway v cené
7,5 dolaru za kus Buffett koupil v roce
1962. Vedla ho k tomu tivaha, Ze potacejici
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Rodak z nebraské
Omahy ukazal

uz v détstvi, Ze

na penize bude
mit Cich.
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se spole¢nost zavirajici vyrobni provozy
bude brzy nabidnuta k prodeji s mirné
vyssi ¢astkou za akeii. V roce 1963 Buffett
vlastnil sedm procent spole¢nosti a o rok
pozdéji svlij podil nabidl k zpétnému pro-
deji za 11,5 dolaru za akcii. Uzaviel o tom
ustni dohodu s manaZerem Berkshire
Hathaway Seabury Stantonem. KdyZ mu
ale po par tydnech pftisla pisemnd podoba
dohody, ¢astka znéla 11,375 za akcii. To
Buffetta roz¢ililo natolik, Ze se nehledé na
aktudlni cenu pustil do skupovani akcii,
dokud nemél kontrolni podil. Jakmile ho
nabyl, Stantona vyhodil. Spolu se zadosti-
uc¢inénim se mu ale dostalo také majority
v pochybném podniku ptisobicim v ne-
perspektivnim odvétvi.

S odstupem casu Buffett uvedl, Ze tento
afekt byl nejvétsi investi¢ni chybou jeho
Zivota, kterd ho v pribéhu nasledujicich
45 let stala pfiblizné 200 miliard dolart
na vynosech, které by mu pfinesly jiné
tehdy zvazované investice, zejména pfi-
mé investice do pojiStovnictvi. Na druhé
strané nézev Berkshire Hathaway prestal
byt symbolem tpadku textilniho primys-
lu ve Spojenych statech, posledni textilni
provoz firma zaviela v roce 1985, a stal
se synonymem uspéchu a proziravosti
,veéstce z Omahy“. Své o tom védi nejen
Franklin Otis Booth a David Gottesman,
kteti do Berkshire Hathaway v Sedesatych
letech investovali jednotky miliont dola-
rt. Dnes je pocitaji v miliardach.

BIGMONEY
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Velka investi¢ni jizda Berkshire Hatha-
way pod Buffettovym vedenim zacala
v bfeznu 1967 akvizici pojiStovny Na-
tional Indemnity Company (NICO) za
tehdejSich 8,6 milionu dolart. Rozjezd
to byl ale drncavy, protoZe pravé v tomto
prvnim ,,dealu” se vyrazné projevila ona
Buffettova draha chyba. ,,Tehdejsi majitel
NICO Jack Ringwalt byl mym dlouhole-
tym pritelem a pojiStovnu chtél prodat
mné& osobné, nikoli Berkshire. Pro¢ jsem
ji koupil pfes Berkshire a ne pfes BPL?
M¢l jsem 48 let na premysleni a nyni
mém dobrou odpovéd. Prosté jsem udélal
kolosalni chybu,” vzpominal v roce 2015.
Chyba spocivala v tom, Ze 39 procent
akvirované pojistovny ziskali ptvodni
akcionafi Berkshire Hathaway, protoze
Buffett v ni drzel jen 61 procent. ,,Timto
rozhodnutim jsem partnery BPL pfipravil
zhruba o 100 miliard dolard ve prospéch
skupiny cizich lidi,” dodal Buffett.

Dva Guruové

Urcité se ale nedd fici, Ze by kdoko-
li v Buffettové okoli jeho vinou zchudl.
V roce 1972 vstoupila Berkshire do po-
travinaiského primyslu nakupem coko-
ladovny See’s Candies. Investice ve vysi
25 miliont dolart se do roku 2019 zhod-
notila o osm tisic procent na dvé miliardy
dolarti. V sedmdesatych a osmdesatych
letech Berkshire posilovala v pojistovnic-
tvi (vstup do pojistovny vladnich zamést-
nancti GEICO) a vstupovala do novych
odvétvi, pfredev§im médii. Postupem casu
pronikala i do stavebnictvi, energetiky,
logistiky, vyroby ndbytku, mddy ¢i luxu-
su. Ackoli tézistém mezi aktivy zastavalo
pojistovnictvi, Buffett se nebal zZadného
zénru, pokud vidél na obzoru zhodnoceni
investice.

NaslozZitdinvesticnirozhodnutinebylsdm.
Nejvétsi oporou mu byl Charles Munger,
o Sest let star$i investi¢ni guru, ktery od
roku 1978 vykondval funkci mistopiedse-
dy predstavenstva Berkshire a jako jeden
z mala se nebdl promluvit, kdyz mél do-
jem, Ze by se Buffett mohl mylit. Ten do-
jem mél predev§im v zacatcich jejich spo-
luprace, kdy Buffett jesté pokukoval po
dostupnych primérnych spole¢nostech.
Pravé Munger jej definitivné nasméroval
od gamblingu k hodnotnym titulim, za
nimiZ je fundament. Munger zemfel v 99
letech pfed dvéma lety. ,,Berkshire Hatha-
way by nebylo mozZné vybudovat do sou-
¢asné podoby nebyt Charlieho inspirace,
moudrosti a ucasti,“ uvedl Buffett.

V roce 2011 Buffetovi udélil tehdejsi americky
prezidnet Barack Obama Medaili svobody,
nejvyssi americké civilni vyznamenani.
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Ona soucasnd podoba Berkshire Hatha-
way ve finanénim vyjadfeni piedstavuje
trzni hodnotu 1,16 bilionu dolart (24 bi-
liont korun). Spole¢nost vlastni vice nez
60 firem, véetné zminéné pojistovny GE-
ICO, vyrobce baterii Duracell ¢i restau-
ratniho fetézce Dairy Queen. Drzi téz
vyznamné podily v obfich spole¢nostech
jako Apple, Coca-Cola, Bank of America
nebo American Express. Ndvratnost in-
vestic Berkshire v poslednim pilstoleti
¢ini 1 826 163 procent. Neni proto divu, Ze
na financ¢nich trzich se nejen mezi drob-
nymi investory tési oblibé ndastroje, které
»slepé“ kopiruji veskeré investi¢ni aktivi-
ty Berkshire Hathaway. Pocit, Ze investuji
jako Buffett, je silnéjsi nez ucinek poteka-
dla ,kdyZ dva délaji totéz, neni to totéz*“.

Zoubkova vila to nebude

Jiz v roce 2023 Buffett naznacil, Ze jeho
odchod z pozice CEO se blizi. ,\Vim, Ze
uz hraju prodlouZeni,“ zvolil sportovni
piimér a jiz tehdy ukdzal na Grega Abela
coby svého nastupce. Od leto§niho kvétna
tedy vime, Ze toto prodlouZeni skon¢i s le-
toSnim rokem.

Svét agilnich investic a financi tak pomalu
zac¢ind opoustét muz, ktery si svou prozi-
ravosti vydélal 154 miliard dolart, coz ho
v leto$nim Zebficku Bloombergu nejbohat-
Sich lidi fadi na ¢tvrté misto na svété. Muz,
ktery od roku 2006 pravidelné rozdava
charitativni dary v podobé¢ akcii Berkshire,
pricemz takto rozdal vice nez 60 miliard
dolart. Jen letos v ¢ervnu daroval akcie za
Sest miliard dolart nadaci Billa a Melindy
Gatesovych. A co jej charakterizuje mozna
jesteé 1épe, je to muz, ktery zije 65 let v tém-
Ze skromném domé v Omaze.

Jaky to kontrast proti nové garnitufe tech-
nologickych miliardait, ktefi si zakladaji
na okdazalosti podobné jako ,,jejich“ udaj-
né pro-technologicky prezident Donald
Trump. S politikou staronového americ-
kého prezidenta Buffett nesouzni. Ackoli
v pocatcich nového milénia varoval pred
nartistajicim obchodnim deficitem Spo-
jenych statli, cla nepovazuje za vhodny
nastroj k jeho sniZeni. ,Neméli bychom
pouzivat obchod jako zbran. Podle mé je
chyba chtit docilit toho, Ze vas 7,5 mili-
ardy lidi nema rado, zatimco 300 milio-
nt lidi se chlubi, jak se jim dafi,“ uvedl

BIG STORY

Buffett na kvétnovém mitinku Berkshire.
Celni tarify uvalené na nékteré zemé pre-
zidentem Trumpem pfirovnal v rozho-
voru pro stanici CBS k vale¢nému aktu.
Uvedl také, Ze Spojené staty maji s cly
znacné historické zkuSenosti, z nichz je
mozZné se poutit. ,Casem se z nich stéva
jen dalsi dan na zboZi, kterou bude muset
nékdo zaplatit. A myslim, Ze zoubkova
vila to nebude,“ dodal.

Neni tfeba se obavat, Ze se z Warrena
Buffetta 1. ledna pfiStiho roku stane jen
vtipny glosdtor ekonomického déni na od-

osobné i na setkani s voliéi v Omaze.

pocinku. ZkuSenosti véStce z Omahy bu-
dou dal slouzit Berkshire Hathaway, kde
bude Buffett naddle zastdvat funkci pted-
sedy predstavenstva a podilet se coby men-
tor na investi¢nich rozhodnutich. Lze tak
ocekavat, Ze se Berkshire bude nadale fidit
nejzndméjsim Buffettovym krédem: ,,Mu-
site byt chamtivi, kdyZ ostatni maji strach,
a mit strach, kdyz jsou ostatni chamtivi.“ —

Neni treba se obavat,

7e se Z Warrena Buffetta
1. ledna pristiho roku
stane jen vtipny glosator
ekonomického déni na

odpocinku.
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V roce 2015 se Buffet zapojil do prezidentské
kampané Hillary Clintonové, podpofil ji



Objevte brnénsky diamant

V Trnité, nove vznikajici prémiové ctvrti mésta Brna, vznikl projekt, ktery méni pohled na moder-
ni bydleni i podnikani. Polyfunkcni objekt Allrisk MERIDIEM spojuje architekturu inspirovanou
brusem diamantu, vysoky standard interiér( a jistotu investice do budoucna.

Elegantni byty s nadCasovym designem, stropy vysokymi prfes 3 metry a pripravou na chytrou domacnost vytvareji
prostredi, kde se luxus snoubi s pohodlim kazdého dne. PromysSlené dispozice, Spickove materialy a detally, které
urCuji rozdil, délaji z Allrisk MERIDIEM skutecny skvost Brna. Allrisk MERIDIEM je urCeny tém, kdo hledaji vic nez
jen adresu - je to misto, kde se méstsky zivot setkava s prostorern pro odpocinek a kde se sny o dokonalém do-
move stavaji skutecnosti.

Nékteré projekty se neprezentuji. Musi se zazft. Domluvte si osobni schiizku jesté dnes
s MIgA. Sandrou Polakovou, feditelkou developerskych projektd.

IHNED K NASTEHOVANI
Hypotéka 2,89 % p.a.
K prodeji i pronajmu

+420 607 833 223
www.brnenskydiamant.cz
polakova.sandra@allriskreality.cz
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FOTBALOVA
horecka

/ VY O

miliardara

TEXT: ONDREJ CERNY
FOTO: GETTY IMAGES, ARCHIV

Kdyz se ve fotbalové Premier League méni vlastnik klubu, putuji mezi
ucty miliardy liber. V tu chvili uz to neni jen sport, ale predevsim
obrovsky business. Cim dal vic je to vidétiv Cesku.
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Fotbal v nejvyspélejsich ligach svéta pred-
stavuje masinu na cash flow, data a glo-
balni publikum. Pravé proto v roce 2022
investicni konsorcium BlueCo, vedené
americkym podnikatelem Toddem Boeh-
lym, kupovalo londynsky klub Chelsea
FC. Jeho prevzeti od dlouholetého majitele
Romana Abramovice bylo ve své dobé nej-
drazsi investici v déjindch sportu s hodno-
tou dosahujici 4,25 miliardy liber.

Ale i ceska fotbalova scéna pfestava byt
,drahym koni¢kem“ pro romantiky a fa-

nousky v rolich mecenast a nabira korpo-
ratni kontury. Nejde sice o druhou Premier
League, ale motivace, kapital ve fotbalo-
vych klubech i oc¢ekdvani se za posledni
roky zménily k nepoznani.

,Nepdli to penize, ale nedivim se na to
byznysovyma oc¢ima, abych porovnéval
vynosnost proti obchodu s elekttinou nebo
prodeji uhli. Objemem penéz to byl nej-
mensi obchod, kterému jsem se v tom roce
osobné vénoval. Se Slavii ale ptisla emoce,
kterd mi nesmirné obohatila Zivot. NaSel
jsem néco, co prozivam, a tési me to,” rika
o svém vstupu do prazské Slavie pied dvé-
ma lety podnikatel Pavel Tykac.

Jeho koupé tradi¢niho klubu piedzna-
menala vyrazné majetkové zmény, které
v Ceském fotbale nasledovaly. A kromé
emociondlniho hlediska je zde i jedno-
zna¢ny ekonomicky di@vod. Poradenska
spole¢nost Deloitte odhaduje, Ze se v po-
slednich letech hodnota klubli z nejvyssi
Ceské fotbalové soutéze mohla v praméru
zvysit az o 30 procent.

Nova vlna investorii

Inspirace, kterou cesti investofi maji, je
zietelnd: pravidelné pohyby ve vlastnictvi
prednich anglickych klubti, vstup americ-
kych i asijskych finan¢nich skupin a ro-
dinnych holdingt, a pfedev§im schopnost
ligy exponencidlné zhodnocovat cenu tele-
viznich prav. Finan¢ni prostiedky ve fotba-
le jsou dostupné, pokud mate ptibeh, za-
jem vefejnosti a spravné nastavené fizeni.
Tato ,finan¢ni normalizace® postupné
pronikla i do Ceska. Rostou ceny prav
a partnefi z konzervativnich obort zacali
fotbalovou ligu brat jako zajimavé a va-
lidni marketingové médium. Jen z vy-
nosu za televizni, bettingova a titularni
prava v lonské sezéné kazdy z Sestndcti
tym@ Chance ligy obdrzel 24 miliont
korun. Ty, které nehraji evropské po-
hary, maji z prostiedkit UEFA narok na
tzv. solidarity payment. Loni $lo o ¢astku
pfesahujici 20 milionG korun, v leto$ni
sezéné vzrostla na vice nez 50 miliont.
Tyto prostfedky pro kluby s nejmensimi
finanénimi moZnostmi v lize tvofi témér
polovinu jejich ro¢niho rozpoctu. A kdyz
se tym kvalifikuje do Ligy mistra jako
loni Sparta nebo letos Slavia, pfijmy z této
soutéze vyrazné prekroci ¢astku 500 mili-

ont korun a v pfipadé ptiznivych vysled-
kit mohou dokonce atakovat miliardu.
,Vidime, Ze bohati podnikatelé¢ uz dnes
nevnimaji fotbal jen jako sport, ale i jako
seriozni investicni prilezitost,“ fik4 Jan
Brabec, ktery vede M&A poradenstvi pod
znackou Motive Advisory. ,,Zaprvé, liga Sla
kvalitou nahoru. Zadruhé se zvysil cesky
koeficient, takZe pohary hraje mnohem
vice klubt. A zatfeti se mezi investory ob-
jevila soundlezitost nejen s fotbalem, ale
mnohdy i s regionem, odkud jsou nebo kde
ptsobi,” dodava Brabec. Opomenout se ale
nedaji ani faktory prestize, vlivu a vztahd.
VIP-z6ny jsou totiZ mistem setkévani, kde
je mozné uzaviit zajimavé obchody.

I proto zména majiteld béhem poslednich
sezon nebyla ndhodnd. Od akvizi¢niho
apetitu Pavla Tykace ve Slavii pfes névrat
,pramyslovych“ penéz do olomoucké
Sigmy nové vlastnéné Milanem Simonov-
skym aZ po akvizice Liberce a Pardubic
podnikateli Ondfejem Kaniou a Karlem
Prazakem, penize dnes ptichazeji do fotba-
lovych klubt s diirazem na fizeni, spravu,
marketing a mladez. Kluby diky svym no-
vym vlastnikim ve stale vétsi mife mluvi
jazykem firmy a pojmy jako monetizace
komunity, rist ARPU nebo investice do
digitalu zdomacnély i ve fotbalovém svété.
Tento posun neni patrny pouze v nejvys-
§i soutézi. Druholigovd Zbrojovka Brno
pied ¢asem po deseti letech zménila vlast-
nika a po oziveni znacky private equity
spole¢nosti OneCap letos v srpnu prevzal
majoritni podil v klubu majitel Second
Foundation Vojtéch Kacena. Ambice mu
rozhodné nechybi — mluvi o investicich
do klubové akademie, infrastruktury v po-
dobé nového stadionu, a predev§im o né-
vratu mezi fotbalovou elitu. To v8e s busi-
nessovym pldnem, ktery je sestaven tak,
aby se klub stal do budoucna ekonomicky
sobésta¢nym.

Ze se sdzka na prodej odchovancl vze-
Slych z klubové akademie vyplaci, ukézal
i prestup Ladislava Krej¢iho. KdyZ z Brna
odchdzel do Sparty, kromé zaplacené ¢4st-
ky byla soucésti dohody i procenta z dal-
§iho pfestupu. Po odchodu Krej¢iho ze
Sparty do $pan€lské Girony za 12 miliont
eur v ¢ervnu 2024 tak Zbrojovka jako klub,
ktery hrace vychoval, ziskal z transferu
dalsich 30 az 40 miliont korun.
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Po odchodu Ladislava
Krejciho ze Sparty do sSpanélské
Girony za 12 miliond eur
v cervnu 2024 ziskala Zbrojovka

Brno jako klub, ktery hrace

vychoval, z transferu 30 az
40 milionu korun.

Byvaly fotbalista Ivo Ulich ma plén,
jak by s dal§imi investory pozvedl
fotbal v Hradci Krdlové.

»Zbrojovka je vyzva ukazat, Ze se fotbal da
délat jinak,” fikd generalni manaZer klubu
Jan Mynét. Jeho plan je u¢ebnicovy: stabil-
ni piijmy, postupné navySovani sponzor-
ského plnéni, evropské soutéze jako bonus
a klubova akademie jako dlouhodoby mo-
tor hodnoty. ,,V horizontu deseti let mize
jit o ziskovy projekt. Nasim cilem je letos
postoupit do prvni ligy a do péti let hrat
v prvni poloviné tabulky,” doddvd Mynéf.
Kromé Zbrojovky a OneCapu ptisobi také
jako partner multifamily ONE FAMILY
OFFICE a je tak zvykly planovat dlouho-
dobé. Stejnou cestu spole¢né s Vojtéchem
Kacenou naordinovali i legenddrnimu br-
nénskému fotbalovému klubu.

Jak vydélat

Odpovéd na to, pro¢ bohati ¢eSti podni-
katelé v poslednich dvou letech ve vyraz-
né vét§sim poctu vstupuji do fotbalu, ma
nékolik rovin. Jde o prestiZz spojenou se
znamou znackou a urcitou fanouskovskou
zdkladnou. Zaroven se akvizice klubu poji
se schopnosti $kélovat pfijmy a stavét hod-
notu mimo vysledkovou sinusoidu.

,Klub musi fungovat jako firma,” ¥ika fot-
balovy internaciondl Ivo Ulich, majoritni
vlastnik spole¢nosti M&T 1997, kterd je od
roku 2022 kétovand na trhu START Burzy
cennych papir@ Praha. Ulich je soucas-
ti skupiny podnikateld, kterda s vedenim
Hradce Kralové jednd o koupi tamniho
fotbalového klubu.

,Z pozice akciondfe bych chtél klubu
pomoci jak po strdnce komer¢ni, tak po
sportovni. Rad bych také do klubu im-

plementoval véci, které tady chybi, tfe-
ba jako diiraz na finanéni gramotnost
a vzdélavani hracd. Chtél bych mit klub
zépadniho sttihu,” doddva Ulich s odka-
zem na standard, ktery se ¢eskym klubtim
dlouhodobé vyhybal.

Cesky fotbalovy trh je od toho vyspélého
v Anglii, Spanélsku nebo Némecku vel-
mi vyrazné vzdalen. Zdroje pifjmt jsou
ale v obou téchto svétech stejné: prava,
sponzoii, prodeje hracd, ticketing, prodej
merche. Zasadni rozdil délaji predevs§im
piijmy z evropskych soutéZi. Pohéarovi za-
stupci inkasuji stovky miliond korun. Jde
o prostiedky, které¢ mohou slouZit k inves-
ticim nebo pokryt slabsi roky. U Viktorie
Plzeni to bylo neddvno zcela ndzorné. Po
zlaté sezoné s piijmy témét 800 milio-
nt korun z Ligy mistra pfisel pad, dluhy
a existen¢ni problémy. Klub z nich dostal
az dalsi postup do nejprestizné&jsi klubové
soutéze. S letoSnim pfichodem Michala
Strnada jako nového majoritniho vlastnika
klubu by uZ podobné riziko do budoucna
hrozit nemélo.

,KdyZ si vezmete, Ze liga ma Sestnict
Ucastnikd a pét jich ma Sanci si zahrat po-
hary, tak je to véc, kterd atraktivitu pro in-
vestory vyrazné zvysuje,” upozoriiuje Petr
Graca z poradenskeé spole¢nosti Deloitte.

Manazefi misto mecenasu

Majitelé fotbalovych klubti stabilitu hleda-
ji v procesech. Slavia pocitd s vynosy ptes
100 miliont eur, komeréni ptijmy piesdhly
ptl miliardy korun a partnerstvi se spolec-
nostmi, jako jsou Fortuna, eToro, Coca-Co-
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Zbrojovka Brno ziskala finanéni stabilitu
diky vstupu skupiny OneCap, ktera letos
prodala vétsinovy podil podnikateli

Vojtéchu Kaéenovi.

la nebo OMYV, potvrzuji, Ze znacka dokaze
pritdhnout dlouhé penize. Takové metriky
pak vysvétluji i vinu zajmu o vstup do klu-
bt druhého sledu. Investoii vidi, Ze Cesky
trh ,nese”, kdyz se déla profesionalné.

A ekonomika ligy bobtnd i mimo Prahu.
Rozpocty Sparty a Slavie se pohybuji kolem
miliardy korun ro¢né, Plzné 300 miliond,
Baniku Ostrava 210 miliont. Liberec, Hra-
dec ¢i Jablonec hospodaii ro¢né s vice nez
150 miliony korun. NejniZ$im rozpoctem
v lize (90 mil. K¢) v loriské sezoné dispono-
vala Karvind, vlastnénd méstem. S vy$Simi
piijmy rostou platy i agenturni provize, coz
nuti majitele, aby se chovali jako CFO: uza-
virat chytré smlouvy, nastavovat mzdové
stropy, stavét pipeline talentd.

Zména nastala i v tom, kdo kluby kupu-
je. Prichazeji bohati majitelé vlastnici
holdingy z primyslu a energetiky, ktefi
fotbal chapou jako rozsiteni ekosysté-
mu - od B2B vazeb pfes employer bran-
ding po méstské komunity. Olomouc pod
SPL/Sigma Group deklaruje navrat davéry
fanousku a préci s talenty, Liberec sazi na

produktové mysleni. I to je pro kapital zaji-
mava a jasna zprava, aby klub vnimal jako
aktivum i jako platformu.

Kauzy z piedchozich let pfitom investo-
ry neodrazuji - spi§ je nuti k vétsi trans-
parentnosti a lepSi spravé. Jablonec od
Miroslava Pelty koupil podnikatel Jakub
Strestik, ktery stavi na marketingu, skau-
tingu a ekonomické sobéstacnosti, nikoli
na velkych slovech. Podobné je to v Tepli-
cich pod vedenim nového majitele Milana
Kratiny a skupiny Accolade nebo v praz-
ské Dukle vlastnéné Mat&jem Turkem,
ktery klub prevzal od Petra Pauknera. Ten
klub v minulosti financoval azZ z 80 procent
z vlastnich zdrojt.

Pfesto muze byt motivace novych vlastni-
kt stale i osobni. Nékdy jde o regionalni
hrdost, jindy o moZnost rozsifit obchodni
sité a pristup k partnertm. V globalizo-
vaném fotbale je navic bézné hrat na vice
htistich soucasné (jen UEFA nepovoluje
startovat v evropskych pohérech vice klu-
blim se stejnym majoritnim vlastnikem):
Daniel Ktetinsky drzi uz dvé dekady praz-
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MONEY INSPIRES

skou Spartu (kterd za tu dobu nakumulo-
vala ztratu pfesahujici dvé miliardy korun)
a soucasné vlastni od listopadu 2021 podil
27 procent v londynském West Hamu.
I diky renomé akcionafe klubu Premier
League pro néj bylo snazsi ziskat britské-
ho dorucovaciho giganta Royal Mail. Pro-
stfednictvim akvizic fotbalovych klubt
tak nejde jen o emoce, ale i o diverzifika-
ci a piistup na nové trhy. Do Ceska tento
piistup pfichézi se zpozdénim, o to vSak
rozhodnéji.

Kromé rostouci konkurence majitelé klu-
bt pocitaji s tim, Ze se do fotbalu dostane
jeSté vice penéz. ,Za tii a ptl roku zacne
nové kolo tendrti na marketingova a te-
levizni prava ligy. M¢€li bychom se snazit,
aby se opét vysoutézila za vic. Cilem nds
vSech v lize by mélo byt, aby pokud je
soucasny balik v8ech prav vysoutéZeny za
zhruba 770 miliond korun ro¢né, tak aby
to za Ctyfi roky bylo vyraznéji ptes miliar-
du, tfeba 1,5 miliardy. K tomu je potieba

Nejnovéjsi miliardafsky vstup do
&eského fotbalu mé na svédomi
zbrojaisky magnat Michal Strnad,
ktery koupil Viktorii Plzen.

vétsi konkurence v lize, vice majiteld, ktefi
investuji do klubt a chtéji z nich mit sta-
bilni, sobésta¢ny byznys,“ mysli si majitel
fotbalového Liberce Ondfej Kania.

A prave proto dnes bohati ¢esti podnikate-
1¢é do fotbalu vstupuji - kviili emocim zkro-
cenym rozumem. Jejich kombinace totiZ
z fotbalovych klubl déla stale uspéSné&jsi
stroje na hodnotu. Liga, kterd jeSté vcera
zila z nadSenci, se méni v byznys, kde bez
strategie nemdte Sanci. —

V Cesku rostou ceny
medialnich prav a partnefri
z konzervativnich obort
zacali fotbalovou ligu brat
jako zajimavé a validni
marketingové médium.
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Nas rust pokracuje
i v obdobi plném vyzev

Jsme fond kvalifikovanych investor( s vice nez 26 lety provéfenym
byznys modelem. Lokalni pfitomnost v jednotlivych zemich, ve kterych
pUsobime a rozhodovani podloZené dikladnou analyzou a daty tvori nasi
hlavni vyhodu. Rychlé zmény na trhu vyuzivame ve svij prospéch,
protoze fungujeme anticyklicky. Diverzifikujeme s rozvahou

a cilené prinasime stabilni vynosy pro nase investory.

Klicova Cisla

za obdobi 1. 4. 2024 - 31. 3. 2025

3,49 .« 3,004 . 288,2 maxe +9 %

Celkovy objem fondu NAV Cisty zisk

Prioritni

+52,3 % +38,8 % +14,2 % investi¢ni akcie

Pro€ zvolit r2p invest SICAV?

Investortim fondu nabizime pfednostni podil na zisku do vy3e 10,0 % p.a.
Spravu nasich portfolii zajistuje renomovana spole¢nost MBA Consult,
kterd plQsobi na trhu od roku 1996 a je pfedni mezinarodni inkasni spole&nosti.

Aktualné plsobime v 15 zemich a nage mezinarodni expanze stale pokracuje
- kazdy rok pridavame nové trhy a rozs$ifujeme nase plsobeni, abychom
byli bliz nagim zakazniklm po celém svété.

Vice informaci o fondu naleznete na:
https://www.avantfunds.cz/cs/fondy/r2p-invest-sicav-a-s

+15,42 %

Ro¢ni vykonnost
fondu

r2pinvest.cz
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Mezi bezpoctem vinafskych domén od
Provence aZ po Toskansko se skryvaji sku-
te¢né klenoty, proslulé nejen diky spojeni
se slavnymi majiteli, ale ptredevS§im pro
jedinecnd vina, kterd tyto hvézdy oddang
kultivuji.

Vasen Ridleyho Scotta

Znéte Luberon? Jeho milovnici, jako tieba
spisovatelé Albert Camus, Marcel Pagnol
¢i Peter Mayle, chvdlili ve svych dilech
jeho krasy jako hlu¢ny cvrkot zdejsich ci-
kad. Predstavte si nostalgicky vylet kolem
okrovych kopcti, vinic a levandulovych
plani napfi¢ legenddrnimi vesnicemi Gor-
des, Lourmarin ¢i Roussillon, vesele roze-
setymi ve zvlnéné krajiné Provence. V je-
jim srdci nedaleko Cavaillonu péstuje vino
na panstvi Mas des Infermiéres americky
filma¥ Ridley Scott.

Kdyz roku 1992 propadl kouzlu zdmecku
obklopeného jedenacti hektary vinic, oli-
vovnikll a lanyzovych dubd, rozhodl se,
Ze si osvoji ndrocné femeslo vinate. Slav-
ny filmaf si spolu se zkuSenymi enology
osvojil udrzbu vinic i proces vinifikace do-
konce tak diikladné, Ze se mu za bilé Blanc
Chevalier béhem nékolika let podatilo vy-
hrat zlatou medaili na VSeobecné zemedel-
ské vystaveé v PariZi. Od té doby si tu uziva
zivota béhem dlouhych provensalskych
let, maluje etikety a spojuje vasen a usili,
které vyroba kvalitniho vina vyZaduje.

Po piijezdu mezi rozlehlymi vinicemi
plnymi odrid Rolle, Roussane ¢i Gre-
nache objevite novou misi Ridleyho
Scotta, které se vénuje se stejnym nasa-
zenim jako svym filmdm. P#i prohlidce
vinafstvi se dozvite o tajemstvi vyroby
zdejsich sklept, apelaénim systému Lu-
beron, procesu sbéru hroznd i rtznych
fazich vinifikace. A také ochutnate vina
s gurmdanskymi notami, jako je naptiklad
jedine¢né cuvée z bariku Blanc Cheva-
lier, které vam naplni chutové poharky
plnym a bohatym buketem s ovocny-
mi a vanilkovymi tény a zralymi fiky.
V povznesené ndladé nezbyva neZ vyuzit
vzacnou prileZitost a vydat se po stopach
Scottovych ikonickych filmt. Prohlédnete
si kostymy, scénafe i legendarni filmové
rekvizity z , Krdlovstvi nebeského® nebo
z ,Napoleona“. Béhem letni sezény si
muZete vychutnat i nezapomenutelny ve-

Cer s kvalitnim vinem a skvélym filmem
ze Scottova bohatého portfolia v kiné€ pod
hvézdnou oblohou.

Hvézdné vino misto valek

Dalsi cesta vas zavede rovnou ke hvézdam.
Nejde o basnicky obrat, ale skutecny né-
zev slavného vinafstvi Skywalker George
Lucase - Chateau Margiii, které sidli v ob-
lasti Zelené Provence v Chateauvert. Ves-
nici, kde Zije ptiblizné sto Sedesat obyvatel
zvyklych spiSe na Splouchani feky Argens
nez na Hvézdné valky, mtzete snadno mi-
nout bez pov§imnuti. V roce 2017 v8ak toto
ospalé méstecko uprostied lesti probudil
znamy tvirce Hvézdnych vélek a Indiana
Jonese, kdyZ koupil usedlost od Philippa

Kdyz roku

1992 Ridley

Scott propadl
kouzlu zamecku
obklopeného
jedendacti hektary
vinic, rozhodl se,
Ze si 0svoji narocné
remeslo vinare.

Exkluzivni vino ,Bastide de Margui’
pfipomind bohatou chuti burgundské bilé
vino s krémové hedvéabnou texturou.
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VinaFskou véasen Ridleyho Scotta mtizete
ochutndvat na panstvi Mas des Infermiéres
obklopeném lény levandule v malebném
regionu Luberon.

PFekvapujici vinafstvi nabizi jedineénou sanci
vstoupit do svéta tvirce legendarnich snimku
filmové historie.
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Zvinéné vinice Il Palagio v regionu Chianti
nabizi nekoneénou harmonii a sladké pozitky
dolce vita v rezii Stinga.

Guillantona, byvalého feditele Yahoo Eu-
rope. Slavny rezisér se tim rozhodl prejit
od filmového platna do svéta vinafstvi
a zemed¢lstvi.

Panstvi se stalo nejnovéj$im piirGstkem
do sbirky Lucasovych vinic Skywalker Vi-
neyards v Kalifornii a Italii. Ale nedélejte
si iluze o ndavstévé vystiedni galaktické
sagy. Ocitnete se v srdci tradi¢niho vinai-
stvi v autentickém provensalském stylu
uprostfed chranéné oblasti ,,Natura 2000%.
Réva se tu péstuje na urodné jilovité ptdeé,
kterd dava vinu jedinecny a Cisty ,terroir®
(AOP Coteaux Varois en Provence). Na
dvaadvaceti hektarech vinic, obklopenych
péti hektary olivovych haji a hluboky-
mi lesy se vyrabi nejen prestizni vino, ale
také olivovy olej a med. ,\VétSina lidi sem
prichazi kvtli kvalité vina, a rozhodné ne
kvali jménu majitele,” fika Feditel vinai-
stvi Yann Jouét.

Chateau Margiii vyrabi bohatd, svéZi a jedi-
nec¢na Cervend, riizova a bila vina v biokva-
lit€. Oblibené rGzové ,Chateau Margiii“
se svéZzi mineralitou je jako aromaticky
oblacek s vini pivoriky a tény Cerstvého
grapefruitu, zatimco exkluzivnéjsi ,,Bastide

Na Chéteau Margui si vychutnéte
autenticky Sarm a atmosféru jemné
provonénou rozmarynem.

de Margiii“ pfipomind plnou chut bur-
gundského bilého vina s krémovou hedvab-
nou texturou. Lucastv aredl nabizi i moz-
nost uZit si Provence o¢ima legendarniho
tviirce v luxusnim resortu, ktery se prona-
jimd na tyden vcetné soukromého kuchate.
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Vino od Brangeliny

»Vzdycky jsme planovali renovaci studia,
které ma skvélou historickou hodnotu.
Ale chtéli jsme to udélat az ve chvili, kdy
budeme moci vytvofit néco vyjimecné-
ho,” prohlésil americky herec Brad Pitt. Ve
francouzské Provence v sousedstvi George
Lucase nasel, co hledal.

Spolu s byvalou manzelkou Angelinou Jo-
lie se pfed vice neZ patndcti lety rozhodli
pro unik do raje v Provence, do vinafského
zdmku ze 17. stoleti, obklopeného tficeti
hektary vinic, borovym lesem a olivovym
hajem. Coz ale po rozvodu vedlo k dlou-
hodobému soudnimu sporu, ktery trva
dodnes.

Dokonaly ponor do svéta vina s ubytovanim
v bungalovech zasazenych pfimo mezi
vinicemi Brada Pitta.

Ve vinarstvi Chateau Miraval

se vyrabi uslechtila a neodolatelné
svezi vina s hedvabnou strukturou
a vyvazenou chuti.

Ve vinaistvi Chateau Miraval v obci Cor-
rens se vyrabi uSlechtild a neodolatelné
svézi vina s hedvabnou strukturou a vyva-
Zenou chuti. Diky témto vlastnostem si vy-
slouzilo uznani jako jedno z nejlepsich ra-
zovych na svéte, ale zda za jeho slavu vdéci
jen mimoifadné kvalité¢ samotného vina,
nebo pfispéla i popularita hollywoodského
paru, zlstava otazkou. Co vsak ¢ini tento
zdmek mozZnd jeSté zajimavéjsi, je jeho
nahrévaci studio, které zde bylo zaloZeno
koncem 70. let 20. stoleti zndmym jazzma-
nem a pianistou Jacquesem Loussierem.

V oblasti pfezdivané ,udoli zazrak(“
vznikly nékteré z nejslavnéjSich hudeb-
nich hita stoleti. Nahravali tu Pink Floyd,

Ve sklepech Chéateau Miraval zraje uslechtilé
svézi vino, které patfi mezi nejvyhleddvanéjsi
rGZova vina na svété.
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The Cure, AC/DC i Sting. A trvalo téméf
padesat let, nez v roce 2022 Brad Pitt spolu
s francouzskym producentem Damienem
Quintard znovu otevfeli plné restaurovana
a modernizovana studia pod ndzvem Mira-
val Studios. A od té doby tu jiZ Travis Scott
nahrédl své album ,Utopia“ anebo Nick
Cave Cast svého alba ,,Wild God*“.

S pisni ve sklenici i na rtech

Znamy britsky hudebnik a byvaly front-
man kapely The Police je uz dlouho vasni-
vym péstitelem vina. KdyZ se s manzelkou
Trudy zamilovali do Toskéanska, zakoupili
v roce 1995 farmu Il Palagio jizné od Flo-
rencie, nendpadné ukrytou mezi hektary
olivovnikl. Atmosféra kolem usedlosti
z 16. stoleti, kterd vévodi zvlnénym vini-
cim svétoznamého regionu Chianti, nabi-
zi vzéacny klid, kde se mliZete ponofit do
nekonec¢né harmonie mezi pfirodou a pra-

vym toskdnskym dolce vita. ,Il Palagio,
to je jako vstoupit do Zijiciho obrazu. Je
to jedno z mych nejoblibenéjSich mist na
Zemi,” fik4 sdm Sting.

Zpévak, znamy aktivista a spoluzaklada-
tel Rainforest Foundation, klade dfiraz na
ochranu mistniho ekosystému, a tak uz od
roku 2002 péstuje vinnou révu podle né-
ro¢nych biodynamickych principd. Citite
se tu spi§ jako na navstéve u ekologického
aktivisty neZz u rockové hvézdy. Panstvi
o rozloze 350 hektar zahrnuje obrovsky
olivovy h4j s osmi tisici stoletymi stromy,
z nichz se vyrabi Ctyii tisice lahvi bio oli-
vového oleje roéné. Osmdesat zdejsich ala
produkuje pét druhtt medu a v bio-zahra-
de se péstuje zelenina, kterd se prodava ve
farmarském obchodg.

V degusta¢nim salonku muZete ochutnat
a nakoupit to nejlepsi z vinic, osdzenych
typickymi toskanskymi odridami jako

Zazit Stingovo Il Palagio znamena vstoupit
do kralovstvi klidu v jedineéném prostredi,
kde zpévdk jiz vice nez &tvrt stoleti peéuje
o vinice s dlirazem na udrzitelnost

a harmonii s pfirodou.

Sangiovese, Vermentino, Canaiolo a Co-
lorino. Nazvy vin, inspirované nejlepsi-
mi hity Stinga, pfinaSeji do kazdé lahve
unikatni hudebni notu. Svézi Vermen-
tino ,Message in a Bottle“ s ovocnymi
tény meruriky, mandle a bylin, lehké ra-
zové ,New Day“, s viini maliny a tfe$né,
nebo naptiklad sametové ¢ervené ,Sacred
Love“ s notami zralych tfe$ni, 1ékofice
a hotké cokolady, se vam chce vychut-
néavat donekonecna, jako poetiku Stingo-
vych pisni.

Gastronomie Il Palagio oslavuje toskdn-
skou tradici, sezénni suroviny a jedno-
duché, autentické chuté regionu, které si
vychutnéte pti obédé ve Farm Shop Pizze-
ria se sklenkou svéZiho bilého , Roxane®
nebo u vecefe pfi zdpadu slunce, s vyhle-
dem do vinic v taverné La Taverna dei
Lupi. A Stingovi pfipijete sladkymi dous-
ky Chianti ,When We Dance®. —
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investovat do
VZACNYCH

MINCI

TEXT: JAN VIDUNA

FOTO: JAROSLAV KOKOLUS,
MACHO & CHLAPOVIC,
AUREA NUMISMATIKA, AUKRO

Jsou to penize, které neztraceji hodnotu. Staré mince,
jez pred lety staly stokoruny, se dnes prodavaji za tisice
a pred lety zakoupené mince za tisice korun mohou stat
dnes i desitky tisic. Neni divu, Ze se na numismatické
aukce zameéfrili také investofi.

Zajem o staré mince muze vzniknout jiz
v utlém détstvi, kdy si ¢lovek zacina vsi-
mat odliSnosti jednotlivych minci. Jakou
maji barvu - z jakého kovu jsou vyrazeny
a zejména jaky nesou obraz na plastickém
reliéfu. Pozorovanim a kontaktem s min-
cemi zac¢ind Clovék vnimat nejen jejich
nomindlni hodnotu, ale i jejich estetic-
kou a umeéleckou hodnotu a mé potfebu
je uchovavat nebo si je pofizovat do své
kolekce ¢i sbirky. ,Prvni mince, které
jsem domu ptinesl ze §koly, byly stiibrné
razby Frantiska Josefa I. a ¢eskoslovenské
stiibrné mince. I kdyZ mince nebyly zlaté,
deélalo mi dobfe, Ze jsou alespori stfibrné,”
vzpomind na své zac¢atky jeSté na zdklad-
ni §kole vyznamny sbératel Vaclav Bruna,
jehoz sbirka se prodala v roce 2024 za 157
miliont korun.

Rada mensich nesystematickych kolekci
a sbirek vznikla naptiklad stahovdnim
oblibenych tuzemskych minci z ob&hu,
shromazd'ovdnim minci ze zahrani¢nich
dovolenych nebo uchovdvianim minci
z dédictvi po rodic¢ich nebo prarodic¢ich
a néslednym ukladdnim do numismatic-
kych alb a kuffikd. V okamziku, kdy zaci-

najici sbératel dopliiuje mince napiiklad
dle oblasti a jednotlivych ro¢nikd, zacne
vnimat vzacnost jednotlivych minci a po-
tidi si potfebnou numismatickou literatu-
ru v podobé knih a katalogti, jde jiZ o sys-
tematické sbératelstvi, které mu pfindasi
esteticky poZitek a sbératelskou radost.

Ze sbératele investor,

z investora sbératel

Ve vyS$Sim véku se zdjem o sbératelstvi
zacinda Casto objevovat nejen kvili sbéra-
telské touze, ale pfedevsim kviili znalosti
finanéni hodnoty sbiranych predméta.
Jde pak spiSe o investovani a ukladani
finanéni hodnoty do hodnoty trvalé, v po-
dobé cenné mince, kterd nepodléhd infla-
ci finanénich prostiedkt.

Pomér mezi mirou samotného sbératel-
stvi a investi¢cnim nakupovanim byva
riizny. Rada sbérateld, ktefi sbiraji min-
ce urcitého obdobi, si ponechédva i mince
z jinych oblasti a obdobi, které¢ drzi pouze
z investi¢niho davodu, jelikoz si zacéina-
ji uvédomovat, zZe mize jit do budoucna
o vyznamnou investi¢ni komoditu. Ov-
Sem i investor, ktery se rozhodl své financ-

ni prostiedky pouze investovat do numis-
matického materidlu a nakupoval mince
s potencidlem finan¢niho r@stu bez ohledu
na komplexnost sbirky, se nakonec muze
stat skvélym systematickym sbératelem.

Miliony nejsou potieba

Do minci se d4 drobné investovat jiz od
tisicti, ale pfedev§im od desetitisicti korun
vySe. Nakupovani levnéjSich a méné vzac-
nych minci, které se na aukcich vyskytuji
velmi ¢asto, je vSak prioritné zdvislé na sile
sbératelského trhu a na aktudlni poptav-
ce sbérateld. Rapidni cenové nartsty tak
mohou vystiidat i stejné rychlé finan¢ni
propady. To byl v poslednich letech pifipad
napiiklad u ceskoslovenskych drobnych
minci a sttibrnych pamétnich minci.
Ceny S§ly dolti také u ceskoslovenskych
svatovaclavskych dukatd, jejichz hodnota
v dobé pfedcovidové a covidové vystielila
strmé nahoru. Pokud vS§ak nebudete inves-
tovat do béZznych a casto se vyskytujicich
minci, ale do vzacnych, velmi vzicnych
a unikatnich minci, v exkluzivni zacho-
valosti, prioritné z drahych kovi, a minci
s dnes jiz historickou hodnotou, s doloZe-

BIGMONEY

101



MONEY INSPIRES

Sbératelské mince bez

investi¢niho potenciialu

Nékteré mince investicni potencidl maji
a nékteré ho mit nikdy nebudou. Neplati,
Ze ¢im je mince starsi, tim musi byt draZsi.
V obdobi starovékého Recka nebo Rima byly
zejména bronzové nomindly raZeny v ob-
rovskych ndkladech a dodnes se jich v zemi
spousta ukryvd. Mince jsou to vétSinou béz-
né a v horsich zachovalostech nemaji valnou
financni hodnotu. Daji se koupit doslova za
par korun, avsak sbératelskou touhu po sta-
rovéké minci mohou zcela jisté uspokoyjit.

Starovéky Rim

lot minci bez bliz§iho uréeni
Aukro, 25. 8.2025

cena: 826 Ké
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nym dobrym rodokmenem, tak se nemu-
Zete splést. Vyplati se investovat pribézné
a dlouhodobé, pak investice prindsi své
ovoce. ,Minci s velkym finan¢nim poten-
cidlem je na trhu stdle méné a méné. Rada
investort tyto mince skupuje a uklada je
na delsi dobu. Nejdou s nimi po roce nebo
nékolika letech na trh, ale ukladaji si je
napiiklad pro dalsi generace. To je motor,
ktery Zene ceny zbylych minci stale vyse,”
tikd jeden z nejvyznamnéjSich ceskych
sbératelti Jaroslav Kokolus.

Cistokrevni investofi
Samostatnou kategorii tvofi investofi
a pfipadné i rtizné investi¢ni fondy, kte-
ré nakupuji drahé kovy, investi¢ni mince,
nebo i extrémneé vzacné a drahé mince do
svého portfolia, v fddu miliont az miliard
korun, za ucelem diverzifikace investo-
vanych finan¢nich prostiedkt. Jejich ci-
lem je ochrana pied inflaci a také vynos
z rostouci hodnoty minci ve stfednim
a dlouhém c¢asovém horizontu. Nakupuji
zpravidla nejdraZzsi, nejvzacnéjsi a nejpo-
ptavanéjsi exemplate.

Mnozi investofi, ktefi se vénuji jinym
podnikatelskym z&jmm, které jim pfti-
naseji vysoké zisky, nemaji ochotu ani
z4jem se dlouhodobé v oboru vzdélavat.
Nemaji ochotu a ani ¢as se vénovat na-
kuplim numismatického materidlu na

jednotlivych aukcich v Cesku, natoz v za-
hranici, maji v§ak zdjem do minci ukladat
volné finan¢ni prostfedky. Tyto subjekty
zpravidla vyuzivaji formu poradenstvi
a sluzeb renomovanych aukénich dom,
pfipadné soukromych poradcd, znalcd,
soudnich znalci v oboru a $pi¢kovych
sbérateld.

Dobra rada nad zlato

Jak tradi¢ni sbératelé, tak predev§im inves-
tofi, potfebuji v urcity okamzik néjakou
formu poradenstvi, at uz zpocatku laickou,
nebo pozdé€ji profesionalni. Poradenstvi
vyuziva de facto kazdy sbératel nebo inves-
tor, kdyz se svymi kolegy sdili informace
typu: co jsi sehnal; vadi ten zasek na hrané
nebo flek na portrétu, a jaky to ma vliv na
cenu této mince; je tento ro¢nik vzacnéj-
§i; vyplati se mi to koupit; pijde cena do
budoucna nahoru; jakou literaturu si mam
opatfit? Malokdo se uzavie pouze sam do
sebe, kdy je zavisly pouze na svych subjek-
tivnich znalostech a zkuSenostech.
Ochotné vam poradi nejen kolegové sbé-
ratelé a investofi, ale také i renomovani
obchodnici. Kazdy obchodnik se snaZi za-
¢inajiciho sbératele nebo investora trochu
,hasmeérovat®. Obchodnici s numisma-
tickym materidlem sami z drtivé vétSiny
vzesli ze skupiny sbérateld. Prim zde drzi
predevsim renomované aukéni domy.
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Profesiondlni investice

do numismatiky

Dobfe investovat do kvalitniho numisma-
tického materidlu neni jednoduché. Léta
praxe ve fyzickém kontaktu s mincemi
»tzv. zboziznalstvi“ nemize pouhé nastu-
dovéani odborné literatury nikdy nahradit.
KdyZ ¢lovék zatne numismatiku vnimat
jako prilezitost k investici, je potteba ten-
to problém smysluplné uchopit. Bud je
tfeba se zacit sdm vzdéelavat a Skolit, nebo
vyuzit externiho poradce.

Poradcem muiZe byt renomovany obchod-
nik, znalec nebo $pickovy sbératel s leti-
tymi znalostmi, zkuSenostmi a dlouhodo-
bym piehledem o vyvoji cen. ,,Formovat
nazory na numismatiku v mych pocatcich
mng velice pomohl majitel aukéni siné
Dieter Rauch z Vidnég, ktery pro mé na-
koupil velké mnozZstvi i velice vzacnych
minci. Dieter je dnes jednou z nejvyraz-
néjich autorit v evropské numismatice
a pro mé je to numismatik-gentleman,”
dodéavé Jaroslav Kokolus.

Sbératelé a investofi by méli pfedné veé-
dét, jaké mince maji nakupovat. Nékteré
mince maji do budoucna obrovsky poten-
cial finan¢éniho rastu a pak jsou tu samo-
ztejmé mince, jejichZ hodnota uZ nijak
zavratné neporoste.

Zastupovani na aukcich
Renomované auk¢ni domy poskytuji za
uplatu (provizi) sluzbu zastupovani na

Obchodnici
s numismatickym

materialem sami z drtivé
vetsiny vzesli ze skupiny
sbératel. Prim zde drzi
predevsim renomované

aukcni domy.

aukcich jinych aukénich domt, a to i v za-
hrani¢i. Poradi, zda ma vyznam na té ¢i
oné aukci konkrétni minci vydrazit a do
jaké castky piihazovat. Pfi této konzul-
taci mohou vyplynout i jiné skutecnosti.
Napriklad, Ze nemd smysl minci drazit
v Americe, kdyz je aktudlné v lepsi za-
chovalosti k dispozici na tuzemské aukci
nebo u tuzemského obchodnika. Déle mo-
hou upozornit i na pfipadné nesrovnalos-
ti a podezielé okolnosti, kdy se napiiklad
konkrétni mince vyskytla nékolikrat bé-
hem posledniho pilroku na aukcich rtz-
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Prazské groSe za stokoruny

i stovky tisic

Velmi oblibenou oblasti ceského mincovnic-
tvi mezi sbérateli je doba grosovd, kterou
prineslo zavedeni praZského groSe v roce
1300 ceskym kralem Vaclavem II. Slavnd
Ceskd mince, kterd se ve své dobé stala ev-
ropskym fenoménem, se udrzela na vyslu-
ni po dobu témér 250 let a bylo ji vyrazeno
odhadem piil miliardy kusii. Prazské grose
v horsich a béZnych kvalitach dosahuji cen
od nékolika set po nékolik tisic korun, aviak
grose krasné vyrazené v zachovalém stavu
a jejich vzdacné varianty mohou stdt i desit-

Véclav I1. (1283-1305)

prazsky gros .y 5 e e
Aurea Numismatika, 24. 5. 2025 ky tisic korun. U téch nejvzdcnéjsich se cena
cena: 12000 K& Splhd jesté o rad vyse.
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nych aukénich domt@ opakované. Nebo zZe
je u ur¢ité mince divodné podezfeni na
falzum ¢i vyznamné poskozeni. Vyuzivani
této sluzby je vhodné predev§im u velmi
vzdcnych az unikéatnich minci, kdy hrozi,
Ze se jiZ obdobny exemplaf po nékolik dal-
Sich let na aukcich neobjevi, nebo u minci
s vysokou cenou, zejména v pfipadech, kdy
se drazitel z néjakého diivodu aukce ne-
muZe osobné nebo elektronicky ztcastnit.

Legendarni athénska

tetradrachma se sovou

Antické mince jsou pro své hluboce razené
reliéfy magnetem sbératelil po celém svété.
Neékteré stribrné antické mince se daji kou-
pit ve velmi dobré zachovalosti za prijatel-
nou cenu. Prikladem je tetradrachma, sta-
rorecka stribrnd mince o hmotnosti 17,2 g,
Jjejiz hodnota se rovnd ctyrem drachmam.
V obéhu byla v letech 510-38 pred Kris-
tem. Brzy po zavedeni byla rozsirena v dal-
Sich méstskych stdtech starovékého Recka,
Malé Asie a v dalSich koloniich na pobreZi
Stredozemniho more. S vojsky Alexandra
Makedonského se dostala az na tzemi
dnesni Indie a Iranu. Legenddrni athénska

VeeSKOSLOVENS
Y TENIS 1893-1993

Zastupci aukénich domt drazi na za-
hrani¢nich aukcich velmi casto, jelikoz
zde maji prileZitost obstarat materidl, po
némz je v tuzemsku vétsi poptavka. Neni
proto od véci se zeptat, zda bude obchod-
nik drazit tfeba na aukci v New Yorku.
Kupujici tak miiZze uSetfit penize za ces-
tu a cas, ktery by musel na cestu a draz-
bu vynalozit, protozZe zastupce aukéniho
domu by tam stejné letél.

tetradrachma, casto zobrazovand v ucebni-
cich déjepisu, ktera zobrazuje bohyni Palas
Athénu a sovu stojici zprava s hlavou otoce-
nou celné, v pozadi s piilmésicem a olivovou
ratolesti, byva relativné c¢asto draZena i v tu-
zemskych aukcich.

CESKA A SLOVENSKA

FEDERATIVNI REPUBLIKA

OOKEs

CSFR
500 Ké&s 1993 - Ceskoslovensky tenis 1893-1993
Aukro/Numismatika Turnov, 18. 9. 2025
cena: 20 201Ké

BIGMONEY

Attika — Athény - (449-413 pFed Kristem)
tetradrachma
Ag17,21g
Aurea Numismatika, 5.-12. 6. 2022
cena: 16 800 K&

Oblibené pamétni mince

Ceskoslovenské pamétni mince jsou velmi
oblibené mezi tuzemskymi sbérateli. Mezi
Jjednu z dnes jig nejvzacnéjsich patri posled-
ni pamétni 500 Kés 1993 Ceskoslovensky
tenis 1893-1993, kterd byla v kvalité proof
(z lesténého razidla) vyraZena v poctu pou-
hych 1162 kusii. V bézné, tedy standardni
kvalité, v poctu 29 884 kusti. Razba z leste-
nych razidel se da jiz povaZovat za investi¢ni
komoditu drobnych investorii.
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Inspirace slavnymi sbirkami
ZkuSenému sbérateli, ktery ma snahu
se v oboru vzdélavat a zajima se o odbor-
nou literaturu, nemohou uniknout knihy
a aukeni katalogy zaméfené na soukromé
sbirky. Napfiklad kniZzni a aukéni soupisy
sbirek Maxe Donebauera, Kilidna, Bergera,
Horského, Saurmy-Jeltsche, Windischgrit-
ze, Raucha a dalSich starych slavnych sbé-
rateld. V orientaci pomize i sledovani auk-
ci sbirek vyznamnych sbérateld, Jaroslava
Kokoluse, Rudolfa Justa, Platona Ladavace,
Huga Poldka, Véclava Bruny a dalSich. Po-
kud chcete nakupovat numismaticky ma-
teridl s vysokym investi¢nim potencidlem,
je potfeba se inspirovat témito slavnymi
sbirkami Ceskych i zahrani¢nich sbérateld.
Typickym ptikladem je naprosto mimorad-
né sbirka minci Jaroslava Kokoluse, kterd
je sloZena z téch nejvzacnéjSich a nejdraz-
Sich razeb ceského, uherského a ceskoslo-
venského mincovnictvi. —

SLABBING A GRADING

Do budoucna se oddéli investi¢ni numisma-
tika od té sbératelské. Nejlepsi exemplare
budou trasovdny a konvertovany na ob-
chodni artikl pro investory, k cemuz prispivd
i tzv. slabbing s gradingem - zaslabovdni/
zapouzdreni mince do plastového obalu se
stanovenim stupné zachovalosti mince urci-
tou autoritou, napr: NGC (Numismatic Gu-
aranty Company) nebo PCGS (Professional
Coin Grading Service), coz by mélo poskyto-
vat vys$si ochranu pro investory. Dlouholeti
a zkuSeni sbératelé vSak z pochopitelnych
ditvodii slabbing s gradingem mnohdy neu-
zndvaji, az odmitaji a ridi se vphradné svymi
znalostmi a zkuSenostmi. I kdyz zaslabova-
né mince s vysokym gradingem mnohdy
dosahuji v aukcich daleko vysSich cen. Ani
zaslabovand mince vSak neni stoprocentni
zdrukou dobré investice.

MONEY INSPIRES

Stépan Schlik a bratfi
1a % tolar 1526, mincovna Jéchymov,
mincmistr Wolf Sturz
Ag 43,279
Macho & Chlapovi¢, 25. 4. 2025
cena: 156 000 €/3 900 000 K&

Milionové Schlikovské tolary

Tolary Slechtického rodu Schlikii jsou
pro svoji bohatou historii predmé-
tem zdjmu vyznamnych tuzemskych
i zahranicnich sbératelii a investorii.
Od Cceského schlikovského tolaru byl
dokonce odvozen ndzev pro americky
dollar. Mezi nejvétsi rarity mincov-
nictvi Schlikii, s extrémné vysokym in-
vesticnim potencidlem, patii unikdtni
jedenapiiltolar Stépana Schlika a jeho

bratri z Jachymovské mincovny, minc-
mistra Wolfa Sturze, ktery je znam
pouze v tomto jediném exempldri. Od
19. stoleti proSel nejvyznamnéjsimi
sbirkami. Navic je tento exempldai vy-
obrazen v tadé prestiznich publikaci,
coz mu dodavd na atraktivité. V letos-
nim roce na aukci zacinal na vyvold-
vaci cené 40 tisic eur a vySplhal se na
156 tisic eur, coZ v prepoctu ¢inilo témé¥
4 miliony korun.

Moravské stavy
desetidukat 1620
mincovnha Olomouc, mincmistr Baltazar Zwirner
sbirka Jaroslava Kokoluse

Highlight sbirky

Jaroslava Kokoluse

Mezi opravdové rarity ceského min-
covnictvi obdobi tricetileté valky patri
vysoké zlaté dukdtové nomindly, které
jsou setrvale v hleddcku nejmovitéjsi
sbératelii a investorii. Nékolikandsob-
né to plati u desetidukdtu moravskych
stavii. Pravdépodobné naposledy byl
drazen v aukci sbirky Rudolfa Justa
(Sotheby's v r. 2001), kde se prodal za

BIGMONEY

30 tisic liber. Pravé tehdy ho do své
sbirky ziskal vyznamny cesky sbératel
a investor Jaroslav Kokolus. ,,Dnes po-
klddam tuto minci za absolutné nej-
drazsi, kterd kdy byla v novovéku ra-
Zena na Ceském tizemi,” uvedl o svém
exkluzivnim exemplari Jaroslav Koko-
lus. Pokud by byl draZen v aukci, bude
se v soucasné dobé jeho cena pohybo-
vat v Fadech nékolika desitek milionii
korun.
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Plnime majitelim sny
O pronajmu nemovitosti

bez starosti

Investujte svuj ¢as chytfe a spravu
nemovitosti nechte na nas!

Najemnikem jsme jen a pouze my.
V cem je to pro vas vyhodné?

——\N
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U nas budete v nejlepsich rukach.
To vam garantujeme.

——> Volejte +420 777 480 400
www.garantovanynajem.cz

Naprosta jistota pFijma
bez ohledu na to, zda je byt
obsazeny.

Pravidelny nijem bez zpoZzdéni
i kdyby podnajemnik nehradil v¢as,
Ci nezaplatil. ,

Perfektni technicky stav
aby vaSe nemovitost neztracela '
na hodnoté. ‘

V klidu a bez starosti
Staci 2 hodiny vaseho ¢asu
za rok.
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