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Vazeni klienti, mili ¢itatelia,

tento Uvodnik piSem v Case, ked'su jasné dve
veci: zacalo sa leto a formalne sa narusi-

la doterajsia celistvost Eurdpskej Unie. Prva
udalost ma tesi, pretoze leto je ¢asom dovo-
leniek a vécSej porcie oddychu. Druhd udalost
bola pre mna osobne velkym prekvapenim —
negativnym. Urcitu nadej vkladam do toho, ze
realny rozchod EU a Velkej Britanie nakoniec
nebude taky zasadny, resp. ze v kone¢nom
dosledku k nemu reélne a do hlbky ani nedéj-
de. Zaroven to vo mne vsak utvrdilo nazor, ze
siroké demokratické hlasovania st velmi ne-
bezpe¢nym a zlym nastrojom, ak sa aplikuju
na obcanov, ktori nie st v potrebnom rozsa-
hu informovani o podstate veci a désledkoch
svojho rozhodovania. Tu mame ¢o zlepSovat,
jednak u nas doma, jednak v kontexte Europy.

Po tomto ,tazSom" Uvode teraz uz radsej
rychlo prejdem k pozitivnym informaciam

o tom, ¢o sme pre Vas pripravili v tomto isle
Privatbanka Magazinu. V rubrike ,Predstavu-
jeme Vam" tentoraz najdete rozhovor s Ma-
rianom Slivovi¢om, investi¢nym riaditelom
Penty. Dozviete sa v iom okrem iného o akti-
vitach nasej materskej spolo¢nosti v sloven-
skom bankovnictve, ale aj o tom, Ze ani ten
najostrielanejsi biznismen sa niekedy nevy-
hne chybam, déleZité viak je, aby ho tato
skusenost posunula vpred. Marian Vam pre-
zradi aj zopar veci zo svojho stkromia, napri-
klad ako sa zbavil strachu z vysok.

Strachom - tentoraz z akcii — sa zaobera aj na-
sledujuci ¢lanok z dielne nasho ¢lena predsta-
venstva Mirona Zelinu a produktového mana-
Zéra Milosa Tesaka. Ponuknu Vam v iom svoje
,desatoro* — ako pri investovani do equities
neprist o dobry spanok a neprepadnut zufal-
stvu a hnevu. Dobré veci totiz potrebuju ¢as.

V rubrike ,Finan¢né riesenia" najdete aj ¢la-
nok riaditela nasho odboru treasury a zaro-
ven $éfa produktového centra banky Michala
Stana s nazvom Svaty gral investorov. Venuje
sa v ilom téme volatility finan¢nych nastro-
jov. V tejto suvislosti opisuje podstatu low
volatility stratégie, ktord je stc¢astou nasej
ponuky diverzifikovanych riadenych portfolii.

Migracia je téma, o ktorej po¢ivame rézne
nazory z kazdej strany uz mesiace. Richard
Toth sa vo svojej analyze Zvysuju migranti
ekonomicky rast? na tuto problematiku
pozrel zo svojho praktického uhla pohladu
hlavného ekonéma Privatbanky.

V tomto ¢isle nasho magazinu neméze chybat
¢lanok o Brexite. Situacia na finan¢nych trhoch,
resp. vyvoj Eurépy st témy, ktoré musime

v kontexte spravovania finan¢nych prostriedkov
nasich klientov neustale a podrobne sledovat.
Pohlad na tému Brexit bezprostredne po zverej-
neni vysledkov britského referenda pre Vas pri-
pravil nas externy prispievatel Mario Blascak.

V nasledujucej casti magazinu najdete
informaciu o naSom unikatnom programe
Privatbanka Health Management. Nasou am-
biciou je totiz starat sa nielen o Vase penia-
ze, ale aj o Vase zdravie. Privatbanka Health
Management spaja privatne bankovnictvo

s nadstandardnou zdravotnou starostlivostou.

V dalSich troch prispevkoch sa dozviete

z prvej ruky o praci nasich privatnych banka-
rov. Senior privatna bankarka Eva Havasova
Vém v ¢lanku Sekundarny trh spaja klientov
vysvetli, ako postupovat, ked peniaze inves-
tované do korporatnych dlhopisov s dlhsou
splatnostou potrebujete skér, ako ste plano-
vali. V dalsich dvoch prispevkoch sa pozrie-
me do Kosic za Zuzanou Suchafiovou a na
Moravu za AleSom Mrkvom.

V rubrike , Aktuality" sme sustredili zaujima-
vé informacie o ekonomickych vysledkoch
skupiny Penta a o jej novom developerskom
projekte Central Business District, ktory
zmeni tvar Prahy.

V rubrike ,Styl" si tentoraz mézete pre¢itat

o tom, Ze byt maliarom je napinavé, ale kras-
ne Zivobytie. Porozpraval ndm o tom Marek
Ormandik, ktorého obrazy pochodili kus sveta
a ktorého praca bola ocenend radom prestiz-
nych oceneni. No a ako lepsie by sme mohli
uzavriet letné vydanie nasho magazinu nez roz-
hovorom s expertom na exotiku $éfom cestov-
nej agentury VIP Travel Alanom Kotalom? Po-
nukne Vam svoje tipy na zaujimavu dovolenku.

Vazeni klienti, mili ¢itatelia,

moj prihovor sa chyli ku koncu, a tak uz pri-
pajam len moje prianie prijemnej dovolenky
a oddychu, ktorému sa urcite oddate v let-
nych mesiacoch. Finan¢né trhy vsak na do-
volenku nechodia, to vietci dobre vieme,

a preto ich budeme aj pocas leta dosledne
sledovat a analyzovat. Je to sucast nasej ne-
ustalej snahy o to, aby sme pre Vas boli spo-
[ahlivym a atraktivnym partnerom vo svete
financii. Zelam Vam prijemné ¢itanie.
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Marian Slivovi¢
investi¢ny riaditel Penty

>V Pente posobite uz od roku 2005.
Co predchadzalo Va$mu rozhodnutiu
pracovat pre tuto spolo¢nost?

Vidy som chcel pracovat v oblasti korporat-
nych financii a robit veci, ktoré som 10 se-
mestrov Studoval. A z toho, ¢o Penta v tom
Case robila, sa mi zdala ako najkomplexnejsi
zamestnavatel — tym, Ze bola schopna po-
nuknut skusenost v kazdej jednej z oblasti
podnikovych financii a navyse sama vykona-
vala aj akcionarsku kontrolu nad fiou vlast-
nenymi spolo¢nostami.

> Nedavno Penta zverejnila svoje
hospodarske vysledky za rok 2015. Ako
by ste vSeobecne zhodnotili minuly rok?

Dosiahnuty vysledok bol z méjho pohladu
naozaj nadpriemerny, pretoze az na jeden-
-dva projekty sme v kazdom jednom splnili
obchodny plan pre dany rok. To znamena, ze
zisk skupiny nebol tahany len jednym projek-
tom, ktorému sa mimoriadne darilo, ale za-
brali nam vsetky firmy v skupine. To potvr-
dzuje spravne nastavenie stratégie, ktort chce
Penta dlhodobo presadzovat, a to mat mensie

Marian Slivovié

Datum a miesto narodenia
7.m3j 1981, Humenné

Vzdelanie
Technicka univerzita v Ostrave,
Ekonomicka fakulta, odbor financie

Praca

V roku 2005 nastupil do Penty ako
absolvent. V sic¢asnosti sa venuje
najma slovenskym projektom —
bankovnictvu, masopriemyslu

a Slovalcu.

Zaujmy
horolezectvo, kynoldgia

mnozstvo vdcsich projektov, ktoré budu spo-
lo¢ne dlhodobo zvy3ovat hodnotu fondu.

> Na ktorych projektoch ste pracovali
a aktualne pracujete?

V zasade si projekty nevyberame, rozdele-
nie kompetencii je vzdy vecou 3irSej dohody.
A to determinovalo aj to, comu som sa his-
toricky venoval. Zacal som spolupracu s Jo-
zefom Oravkinom na projekte bratislavského
a koSického letiska, nasledne som vstupil do
projektu Slovalco, ktorému sa venujem dote-
raz. Neskoér som sa dostal do projektu méso-
vej vyroby, nasledne do toho prislo bankov-
nictvo a medzitym eSte paroplynovy cyklus.
Nazrel som aj na polsky trh, kde som mal na
starosti projekt Iglotex, takze som postup-
ne presiel spolupracou takmer so vietkymi
partnermi Penty. Aktualne sa uz budem ve-



novat iba slovenskym projektom, teda ban-
kovnictvu, masopriemyslu a Slovalcu.

> Ako sa dari Prima banke?

S vyvojom v projekte Prima banky sme velmi
spokojni, treti rok po sebe je najrychlejsie
rastucou retailovou bankou na Slovensku.
Opakovane rastie vyznamne rychlejsie ako
trh, ¢o potvrdzuje spravnost urcenej stratégie
a schopnost manazmentu banky stratégiu
implementovat.

> Aky je Vas recept na jej uspechy?

Prima banka je blizko ku svojim klientom, ked-
Ze je pritomnad v kazdom okrese na Slovensku.
Zaroven ma jednoduché produkty, ktoré su pre
klientov zrozumitelné a zamestnancom banky
sa lahSie ponukaju. Verim, Ze ludia nepotrebu-
ju mat 10 réznych typov beznych uctov, Gve-
rov a hypoték. Dalsim a velmi dolezitym atri-
butom je, Ze Prima banka je extrémne rychla

v procesoch. Velké mnoZstvo schvalovacich
procesov sa v banke deje automatizovane, ¢o
umoziiuje poskytnut klientovi rychly servis
nielen pri otvarani uctov, ale aj pri poskytovani
spotrebnych tverov ¢i hypoték.

> Prejdime k asi najaktualnejsej téme.
Preco sa Penta rozhodla kupit Sberbank
Slovensko?

Uz ked sme kupovali Dexia banku Sloven-
sko pred piatimi rokmi, razili sme stratégiu,
ze musime ¢asom dosiahnut urcity trho-

vy podiel. Bankovnictvo je v zasade podni-
kanie s velmi malou marzou. Na to, aby ste
mohli mat Uspory z rozsahu, potrebujete mat
urcitu velkost — aby ste dokazali s tou istou
nakladovou bazou v podstate vygenerovat
vacsie trzby a ziskat vacsiu marzu. Takze my
sme uz vtedy citili, Ze podmienkou dlhodobej
uspesdnosti v bankovnictve je mat urcitu vel-
kost. Osobne 10% podiel na trhu povazujem
za dobry zaklad, aby bola banka schopna aj

v zlych ¢asoch odolat ekonomickym cyklom
alebo rastucej reguldcii a intenzivnejsej kon-
kurencii. Dlhodobo chceme generovat pre ak-
cionarov ROE na urovni +10 % a na to potre-
bujeme byt jednoducho vacsi.

Viete, ludia sa radsej rozvedu, ako vymenia
banku ©. To je redlny fakt. Ked'si pozriete
pocet rozvodov na Slovensku, urcite je vys-
3i ako pocet prechodov z jednej banky do
druhej. NajdolezitejSim akvizi¢nym nastro-
jom je teda schopnost poskytnut klientovi
dobry produkt, a tym je vo vacsine pripa-
dov nejaky typ uveru. Organicky rast v takto
konkuren¢nom prostredi je viak velmi maly,

a preto sa dlhodobo pozerdme po moznos-
tiach konsolidacie trhu. Takze akvizicia Sber-
bank Slovensko je len naplnenim toho, ¢o
sme si povedali. Byt vacsi, kedZe to myslime
s bankovnictvom na Slovensku véazne a dl-
hodobo. Pomédha nam to posunut sa blizsie
k stanovenému cielu.

skor, ako keby ich mali v banke. Vklady st
chranené statom, a teda riziko, ze ¢lovek
pride o peniaze, je malé. Druha vec, stale tu
Zije generdcia ludi, ktora vyrastala bez tab-
letov a inteligentnych telefénov, a nikto za-
tial nevymyslel taky model, minimalne tu
v regiéne, ktory by fungoval bez pobociek.

Bankovnictvo na Slovensku je este stale produktom dévery

> Aka je situacia s akviziciou Sberbank
v sic€asnosti?

V decembri 2015 sme podpisali kiipnopredajnu
zmluvu, nasledne zacali plynut lehoty na regu-
latérne suhlasy s nadobudnutim kontroly nad
bankou. Stihlas PMU sme ziskali v marci tohto
roka a konanie o vydani predchadzajticeho su-

Verim, Ze o 10 — 20 rokov banky na trhu sta-
le budu a potreba financovat svoje tuzby

u ludi bude rovnaka, ako je teraz. Zaroven si
myslim, ze technolégie pomo6zu bankam po-
skytovat tieto sluzby efektivnejsie, lacnejsie
a v kone¢nom doésledku budu aj dostupne;j-
sie pre samotnych klientov.

Akvizicia Sberbank Slovensko je naplnenim toho, ¢o sme

vwvrs

si povedali. Byt vacsi, kedZe to myslime s bankovnictvom
na Slovensku vazne a dlhodobo

hlasu Eurépskej centralnej banky zatial stale
bezi. Akcionarom banky sa teda staneme az po
ziskani suhlasu ECB.

> Kde vidite bankovnictvo o 10 rokov
z pohladu rozvoja on-line sluzieb?

Bankovnictvo na Slovensku je esSte sta-

le produktom doévery. Ludia maju penia-
ze v bankach, lebo po prvé, veria tomu, ze
ak by ich mali doma vo vankusi, pridu o ne

Som presvedceny, Ze aj Prima banka bude

0 10 rokov schopna obsluzit vacsie mnozstvo
klientov pouzitim napr. on-line bankovnictva
za nizsie naklady, ako je to dnes. Takze verim
v jednoduché univerzalne bankovnictvo aj

s kamennymi poboc¢kami. Ked'si zoberiete,
na Slovensku st najvacsie banky tie,

ktoré maju pokrytie v kazdom jednom
okrese. Technologie iba pom6zu bankdm
obhospodarit klientov s nizsimi nakladmi.
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Na vrchole Parrotspitze (4 432 m n. m.).
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Slovalco je Spickova fabrika s vybornym manazmentom
a s vybornym produktom, ktory ma dobré meno na trhu

> Ako sa dari projektu Carnibona,
vyznamnému stredoeurépskemu
spracovatelovi mésa, so zastupenim
na Slovensku, v Ceskej republike
a v Madarsku?

Ide o odvetvie, ktoré je spojené s nizkou mar-
zovostou a velkou komplexnostou samotnej
vyroby. Na trhu p6sobi silnd konkurencia, a tak
podnikanie v takomto odvetvi si vyzaduje vel-
mi dlhy investi¢ny horizont, aby bol projekt

Cestou na Gerlachovsky stit (2 654 m n. m.).

schopny odolat negativnym cyklom, ktoré su
v kazdom priemyselnom odvetvi.

Do projektu sme vstupovali s inymi o¢akava-
niami, v kazdom pripade v3ak verim, Ze to bola
velmi dobra sSkola pre firmu a [udi, ktori sa na
tomto projekte ztcastnili. Firma presla v mi-
nulosti tazkym obdobim, ktorého spustacom
bol enormny narast cien vstupnych surovin.
Dnes mdzem potvrdit, Ze spolo¢nost dosahuje
uspokojivé vysledky. Podarilo sa nam vyskla-
dat dobry manazérsky tim, ktory kazdoroc¢ne
prispieva k posiliiovaniu konkuren¢nych vyhod
na trhu. Navyse, skisenost, ktorti sme v tomto
projekte ziskali, ndm dnes pomaha lepsie spra-
vovat iné projekty v skupine.

> Mate na starosti aj projekt Slovalco.
Kde ho vidite, aké su uskalia, trendy?

Slovalco je vyznamnym slovenskym vyrobcom
hlinika, kde Penta vlastni 44,7% podiel, pri-
¢om ide o jeden z nasich dlhodobo najuspes-
nejsich projektov.

Hlinik dnes v podstate nema blizky substittt

a jeho spotreba celosvetovo rastie. Samot-

na vyroba je viak velmi energeticky naro¢na

a producenti musia zabezpecit dlhodobu do-
davku energie. Slovalco je teda $pickova fabri-
ka s vybornym manaZmentom a s vybornym
produktom, ktory ma dobré meno na trhu, a jej
dlhodoby Uspech je determinovany len jedinou
vecou, a to cenou hlinika na svetovom trhu.

> Na Co ste vo svojej doterajsej kariére
v ramci Penty najviac hrdy?

Asi na to, ze veci dotahujem do konca. Myslim,
Ze tym som si ziskal aj déveru partnerov, a som
hrdy na to, Ze kazdého z nich mézem povazo-
vat aj za osobného priatela.

> Prejdime k Vasmu stkromiu.
Ako relaxujete?

Chodim po horach, a to aj vo vysokych nad-
morskych vyskach. Velakrat v mackach s ¢aka-
nom a so stanom na pleciach ©. Vyhovuje mi,
Ze horolezectvo je intimny Sport, presny proti-
pol toho, ¢o robim od pondelka do piatka v pra-
ci. Navyse, kedysi som sa bal vysok a hory mi
prisli ako dobry sp6sob boja s touto fobiou.

> A ¢o Vase kazdodenné konicky?

R&d travim volny ¢as so psom, kedZze sa aktiv-
ne venujem kynoldgii. K psom som inklinoval
od detstva, vzdy som nejakého mal. Toho su-
¢asného som nasiel pred tromi rokmi utyra-
ného na ulici, tak som si ho vzal. Dodnes ma
sprevadza pri behu alebo potulkach prirodou.



Preco sa bojime akcii? Il.

RNDr. Miron Zelina, CSc.
¢len predstavenstva Privatbanky, a. s.

LY P

Ing. Milos Tesak
produktovy manazér

T

V minulom ¢isle sme zabrdli do tazkej témy: Preco sa vlastne bojime akcii?
Povedali sme si, Ze sklamanie z akcii vacsinou vyplyva zo zlej komunikacie
finan¢ného poradcu a z neredlnych ocakavani klienta. Naznacili sme, zZe ani
investi¢ny dotaznik nemusi vzdy odhalit rizikové preferencie klienta, kedZze
ti, ktori doteraz neinvestovali do volatilnych nastrojov, sami nevedia, ako
by v skutocnosti reagovali pri prepade trhov 0 20 %. A na zaver sme uviedli
racionalne argumenty, preco su akcie rozumnou, dokonca pravdepodobne
najlepsou alternativou pri dlhodobom investovani.

V druhej casti ¢lanku poskytneme praktické rady, ako mentélne zvladnut
volatilitu, ktora je prirodzene spojena s akciami.

Musime stale sledovat ceny akcii?

Predstavme si dve akciové spolo¢nosti: A a B.
Firma A je obchodovana na burze, firma B nie je.
Obe akcie kipime v roku 2010 za cenu 100 eur
za kus. Pozrime sa, ako sa v oboch firmach vy-
vija zisk prepocitany na jednu akciu, a porovnaj-
me ho s vynosom najlepsieho ro¢ného termino-
vaného vkladu pri investovanej sume 100 eur:

Na chvilu si predstavme, Ze by sme vlastnili len
akciu B (ktora nie je obchodovana na burze):

Vyvoj ziskov akcii A a B

prideme z prace domov, naveceriame sa a ide-
me spat, lebo si nemame kde pozriet cenu jej
akcii. N&s spanok je dlhy a pokojny. Jediné, ¢o
sledujeme, st hospodarske vysledky firmy, tie
uverejiuje na svojej webovej stranke, ale len
raz za Stvrtrok. To znamena, zZe po zvysok Ca-
su vobec firme B vobec nevenujeme pozor-
nost. Ako vidime v tabulke, zisk kolise (malok-
tora firma je schopna kazdy rok ho zvy3ovat),
ale je podstatne vyssi ako vynos terminované-
ho vkladu. TakZe sme spokojni.

Rok Zisk na akciu (A) Zisk na akciu (B) Urok z terminovaného vkladu
2010 8,3 eura 8,5 eura 4,1eura
201 7,2 eura 7,0 eura 3,9 eura
2012 7,5 eura 7,5 eura 3,5 eura
2013 6,6 eura 6,5 eura 2,7 eura
2014 7,0 eura 7,1 eura 2,3 eura
2015 8,1 eura 8,0 eura 1,8 eura

Lenze my vlastnime aj akcie firmy A: jej zis-
ky su priblizne rovnaké ako zisky firmy B (vid
tabulka), rozdiel je v tom, Ze akcia A sa ob-
choduje na americkej burze. Prideme domov
z prace, zapneme pocitac a uz pocas vecere
pozerdme, akd je cena jej akcii. Ak cena klesa
(niekedy aj o 7 percent za defi), mame stres
a rozmyslame o vieli¢om: preco klesd, kde az
moze klesnut, ¢o mame robit (predat-nepre-
dat???) a podobne. O 22.00 nasho ¢asu sa,
nastastie, kon¢i obchodovanie na New York
Stock Exchange. ESte dlho sa nevieme zbavit
pochmurnych myslienok, nas spanok je pod-
statne krat$i a nepokojny.

V podstate ide o dve velmi podobné investicie
do akcii, dokonca obe akcie dosahuju priblizne
rovnaké zisky, ale mentalne ich prezivame to-
talne odlisne. Musime sa stale stresovat sledo-
vanim cien akcii? Co ak by sme si namiesto to-
ho viac vSimali, aké zisky dosahuje akcia alebo
subor akcii? Jednoducho si predstavte, Ze ste
podnikatel, ktory vlastni ¢ast dobrého biznisu,
a zaujima Vas, aké zisky Vam tento biznis pri-
naga. Co na tom, Ze akcie firiem, ktoré vlast-
nite, sa obchoduju na burze? Predsa Vam nik-
to nekaze stale sledovat ich ceny, tak sa sami
zbytocne nestresujte.

Nejde o novu myslienku — Andre Kostolany
(1906 - 1999), ktory bol pocas svojho Zivota
povazovany za investi¢ného guru na nemec-
kom akciovom trhu, povedal: ,Najlepsie, co
mozete urobit, je nakupit Siroku paletu nemec-
kych blue-chip akcii, zobrat si tabletky na spa-
nie a pospat si tak tri roky. Ked'sa potom zobu-
dite, budu vase akcie vo velkom zisku."

Ani akcie Berkshire Hathaway, teda investic-
ného holdingu Warrena Buffetta, sa nevyhli
vyraznym poklesom, hoci ide pravdepodobne
o najslavnejsieho investora v historii. Za po-
slednych 50 rokov boli dva roky také, ze ce-
na akcie Berkshire Hathaway klesla o viac ako
30 %. Znamena to, Ze Buffett je zly manazér,
ze urobil nejaku zasadnu chybu? Nie, Buffett
je dlhodoby investor a snazi sa maximalizovat
(vnutornd) hodnotu akcii, zvy3ovat zisk holdin-
gu. A to sa mu naramne dari uz polstorodie.

Cena akcie je len vysledkom ponuky a dopy-
tu: ak bude viac predavajucich ako kupujucich,
cena bude klesat bez ohladu na to, aka dob-
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rd je dana akcia. Nepomoze vam, ked'sa nad
tym budete roz¢ulovat. Ano, keby ste chcel

v tej chvili predat, dostanete tuto cenu. Ale
nikto vas nenuti predavat. Naopak, inteligent-
ni investori vyuZivaju pokles cien akcii na ich

Podobne, necakate od svojho patro¢ného sy-

na, Ze sa postavi na vlastné nohy, zamestna sa,

kupi si byt a bude Uplne samostatny. Tusite, Ze
to eSte moze trvat 15 - 20 rokov, jednoducho

chce to svoj cas. Takze rozumnému cloveku ani

+Kazdy ma mozgovu kapacitu na to, aby dokazal zarobit na
akciach, ale nie kazdy na to ma zaludok. Ak mate tendenciu
v panike vietko predat, mali by ste sa vyhnut akciam
a podielovym fondom." Peter Lynch

nakup. Hoci to znie logicky, ked akcie klesaju,
obvykle je pochmurna nalada a samé zlé spra-
vy (spomalenie Ciny, padajlca ropa...), takze

vacsina [udi nendjde odvahu kupovat. A mnohi

v panike predavaju.

Buffett: ,Kupujte, ked'su ostatni bojazlivi,
a predavajte, ked'su chamtivi."

Takze v kocke: nepreceriujte ceny akcii, ale vyuzite

pokles cien na nakup (,kupujme akcie v akcii").

nezide na um, Ze by nieco také ocakaval. Ale
pri akciovom investovani uz po par mesiacoch
dufame v zazraky a sme nespokojni, ak sa in-

vesticia nevyvija podla nasich predstav. Jedno-
ducho si uvedomme, ze ide o dlhodoby projekt

a o¢akavat rychle vysledky je naivné (samo-
zrejme, ak budeme mat stastie, m6ze sa nam
podarit aj dobry vynos za kratky ¢as). Takze
nasa rada znie: tak ako date ¢as svojmu die-
tatu, aby vyrastlo, dajte cas aj akciam...V mi-

Buffett: ,Kupujte, ked'st ostatni bojazlivi, a predavajte,

ked'sti chamtivi.

Dobré veci potrebuju ¢as

V praxi sa velmi ¢asto stretdvame s dalsim ne-
duhom: netrpezlivostou. Ak je diverzifikova-
na akciova investicia v minuse 8 percent, uz su
niektori klienti nervézni a maju tendenciu ju
predat. Opat si vSéak pomo6zme prikladom zo
Zivota: ak staviate dom a ste len pri zakladoch,
nevyzera bohvieako. Ale nenapadne vam, aby
ste ho zburali alebo predali, lebo viete, Ze po-

stavenie kvalitného a pekného domu chce ¢as.

I'll

nulom ¢isle sme uviedli niekolko raciondlnych
argumentov, preco by pri dlhodobom investo-
vani mohli akcie priniest realne zhodnotenie,
teda zhodnotenie nad inflaciu.

Zhrnutie na zaver a nieco navyse

Investovanie do akcif je viac ako ¢okolvek iné
mentalna zalezitost. Tu je niekolko rad, ktoré
znizia riziko pri investovani do akcii a pomézu
lepsie psychicky zvladat kolisanie ich cien:

1. Diverzifikacia, diverzifikacia, diverzifika-

cia: investovanie do fondu, ktory obsahuje
100 akcii z réznych odvetvi, je neporovna-
telne menej rizikové, ako ked'si kuipime jed-
nu-dve akcie, hoci sa nam zdaju akokolvek
dobré. Nepatrili kedysi medzi top akcie No-
kia alebo Kodak?

. Investovanie je o pravdepodobnosti: ak ste

investor, ktory chce aspon cast penazi in-
vestovat s vyssim vynosom, ako je inflacia,
pri investovani do akcii je ovela vy3sia prav-
depodobnost, Ze tento ciel dosiahnete, ako
pri inych alternativach. Ani nehnutelnosti,
ani zlato, ani dlhopisy nepriniesli v dlhodo-
bom horizonte taky vynos ako akcie. Co je
zaujimavé, pri takzvanych bezpecnych in-
vesticiach (napriklad $tatne dlhopisy Ne-
mecka) sa velmi ¢asto stava, 7e ich vynos je
nizsi ako inflacia, takze vase peniaze budu
stracat na hodnote.

. Ceny akcii budu vidy kolisat: ¢im vacsi vyz-

nam budete prikladat cenam a ¢im Castejsie
ich budete pozerat, tym viac sa budete stre-
sovat; pre bezného investora je postacuju-
ce, ak si svoje portfélio pozrie raz za tri me-
siace; vyraznejsi pokles je skor dévodom na
nakup ako na depresiu.

. Predstavujte si, Ze vase akcie nie st obcho-

dované na burze, a vSimajte si ich zisky: ak
stivo vyske 6 —7 % (v pomere k cenam ak-
cii), je to velmi pekné ¢islo a ovela vy33ie,
ako poskytuju terminované vklady alebo
bezpecné dlhopisy; tieto zisky by sa mali
postupne premietnut do cien akcii a/alebo
dividend, teda do benefitu pre investora.

. KedZe na Slovensku i v Ceskej republike

je slovo ,,akcia" spojené skor s negativny-

mi emdciami a so slovom ,riziko", hovor-
me radsej o tom, Ze sa chceme podielat na
Uspesnom biznise, chceme byt spolumaji-
telmi stovky vyznamnych a prosperujucich
firiem; akcie st len prostriedkom, ako sa stat
spolumajitelom akciovej spolo¢nosti. A tieto
akciové spoloc¢nosti redlne zarabaju. Takze
namiesto vety , Akcie st rizikové" si budem
opakovat vetu ,Som spolumajitelom firiem,
ktoré pekne zarabaju".

. Ako sme si uz povedali — dobré veci potre-

buju ¢as. Ak sa stotoznime s myslienkou,
Ze k investovaniu do akcii treba pristupo-
vat ako k dlhodobému projektu, nebudeme
nervdzni po par mesiacoch. Mélokto z nas
pozna sposob, ako zarobit rychlo a lahko.
Preco to teda ocakavame od akcii? Napada



mi ete jedno prirovnanie: ked' ¢akate die-
ta, trva to 9 mesiacov od pocatia po pérod.
Nikomu nenapadne nutit mamicku, aby
porodila uz po 8 tyzdrnoch. Tam nam to pri-
de samozrejmé, Ze niektoré veci sa nedaju
urychlit, tak si zvyknime aj pri akciach.

. ,Prerdbam peniaze!" - je ¢asto prvé, ¢o na-
padne cloveku, ktory vidi na vypise pri ak-

Nezabudajme tiez na vyplatené dividen-

dy — eurdpske dividendové fondy dnes vy-
placaju ro¢né vynosy priblizne 4 %. Ak ste
takyto fond kupili za 100 eur a po desia-
tich rokoch by mal hodnotu 90 eur, nie je
pravda, ze prerabate — vynosy za 10 rokov su
40 eur, takze v skuto¢nosti zarabate 30 %
(90 + 40 - 100 = 30).

»Nakupujte, ked'vietci ostatni predavaju, a nezbavujte sa
majetku, kym v3etci ostatni nezaénd nakupovat. Nie je to len
posobivy slogan. Je to podstata investovania.” John Paul Getty

ciovom fonde zhodnotenie minus 8 percent.
Omyl: peniaze prerobite (stratite) len vtedy,
ked'stratu zrealizujete, t. j. ten fond nao-

zaj predate. Ale nikto vas nenuti predat ho.

8. Ak ste sa uz stotoznili s myslienkou, ze
chcete redlne zhodnotit peniaze a porazit
inflaciu, neriesite, ¢i akcie ano, ale aké akcie.
Okrem indexovych fondov, ktoré kopiruju
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svetové indexy, je niekolko moznosti, ako
znizit riziko: mozete si kupit fond zamera-
ny na defenzivne akcie alebo ,low volatility"
selekty. Ich volatilita (kolisavost) je niz3ia
ako volatilita celého trhu, kedze vyberaju
akcie, ktoré su stabilnejsie a nereaguju tak
vyrazne na ekonomické cykly (napr. farma-
ceutické firmy, potravinarstvo, bezna spot-
reba...).

. Ak zacinate s akciovym investovanim,

urobte si pevny plan: vy¢lerite si maximal-
nu sumu, ktord chcete investovat, a tu es-
te mozete rozdelit na 3 diely a nakupovat
postupne. Napriklad Karol Uvazlivy ma fi-
nan¢ny majetok v objeme 500-tis. eur. Vy-
¢leni na investicie do akcii 150-tis. eur, ale
aktudlne zainvestuje len 50-tis. eur, dal3ie
prostriedky ma vyclenené na dokupova-
nie pri poklese. Ak trhy klesnti o 10 percent,
zainvestuje dalSich 50-tis. eur. Samozrej-
me, moze sa stat, Ze ostane len pri investi-
cii 50-tis. eur, ak uz k poklesu o 10 percent
voci stiicasnym trovniam neddjde. Ale ide

o legitimne rozhodnutie v pripade, ak sa
klientovi zdaji momentalne akciové trhy
,drahé“. Navyse, je tam aj silny psychologic-
ky moment, lebo pri takomto plane realne
ratate s poklesom o 10 percent, takze ste
nan lepsie dusevne pripraveni ako niekto,
kto si naivne mysli, ze naktpené akcie pojdu
len hore.

10. Je zaujimavé, Ze aj pri investovani da vela

ludi na rady svojich znamych alebo pod-
lahne réznym médnym ,investiciam®, na
ktoré ich nahovaraju neseriézne firmy:
roboti, ktori za vas obchoduju, forexové
Spekuldcie s vysokou finan¢nou pakou, dia-
manty atd, atd. Vidina rychleho zbohatnu-
tia zatemni mozog a vysledkom su casto
brutalne straty, v lepSom pripade zaplate-
né mastné poplatky bez redlnej pridanej
hodnoty. Neverili by ste, kolko je takych
pripadov aj medzi bohatymi klientmi. Pri-
tom mnohé investorské legendy odporuca-
ju ndkup a dlhodobu drzbu nizkonaklado-
vych indexovych (teda akciovych) fondov.
Mimochodom, takéto fondy tvoria zaklad
akciovej zlozky nasich portfélii. Aké ma ra-
cio podlahnut presviedcaniu 25-ro¢ného
»mladého ucha" v obleku a kravate, ktory
vam ukaze zopar grafov, ma nabiflovanu
pritazlivu prezentaciu, ale jeho praktické
skisenosti su takmer nulové? Podla mna je
ovela inteligentnejsie riadit sa radami War-
rena Buffetta, ktory pocas svojej takmer
70-rocnej kariéry ukazal, Ze to vie robit...
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Ing. Michal Starno
riaditel Odboru treasury

e W

Podla mojho nédzoru to bude aktivum, kto-
ré ma vysoky vynos, vysoku likviditu, nizke
riziko a skoro ziadnu volatilitu. Avsak najst
takyto investi¢ny poklad zostane asi aj na-
dalej len sci-fi. Kazdy investor musi robit
kompromisy, ¢i uz na strane vynosu, rizika,
likvidity, alebo volatility. No vo vieobec-
nosti ak investor pozaduje vy3si vynos, mu-
si kvoli tejto poziadavke podstupit vyssie
riziko a s tym spojenu vyssiu volatilitu. Mu-
si to v8ak platit vzdy? V prvom odseku od-
znelo slovo volatilita presne 3-krat, ale ¢o
vlastne volatilita je?

Vacsina ludi, ktorf nie st obchodnici, by ju
charakterizovala ako svojho najvacsieho stra-
Siaka, pretoze v ludskej povahe je zakorenené
vyhybat sa stresom, a ak sa spaja s Usporami,
uz obzvlast. Nikomu asi nie je prijemné, ked
sa stav jeho majetku alebo Uspor meni podla
nalady trhu a stale skace hore a dole.

Existuje vsak skupina ludi, ktora prave také-
to vykyvy cien vyhladéava. Finan¢ni obchod-
nici. Ich pohlad na volatilitu cien je Uplne

opacny. Pre nich je najvacsim priate-
lom pri investovani. Ak by obchodni-

ci boli na trhu, kde neexistuje volatili-
ta, t. j. ceny by boli nemenné, nemali
by prilezitost vobec zarobit. Kupovali
by za tu istu cenu, za ktoru by nasled-
ne predavali. Na rozdielnom trhu, kde je
vysoka volatilita, sa ich pravdepodob-
nost zarobku zvysSuje. Snahou kazdého
obchodnika bude kupit lacnejsie, a ked
sa cena zmeni, predat so ziskom. Samo-
zrejme, nie vidy sa to podari.

Veli¢inou volatility sa uz oddavna za-
oberaju aj finan¢ni matematici. V ro-
ku 1969 americky ekonom a investi¢ny
priekopnik Robert Haugen upozornil na

fenomén znamy ako ,volatilitnd anomalia“.
Odvtedy bol podrobne zdokumentovany
velkym poctom vedeckych pracovnikov. Pri
tomto jave ide o to, Ze napriek vSseobecnému

presvedceniu volatilitnd anomalia ukazala,
Ze aj akcie s nizkou volatilitou mézu v dlho-
dobom horizonte prekonat akcie s volatilitou
podstatne vyssou.

Akcie akych spolo¢nosti viak budu spl-

nat podmienky, aby sme ich mohli nazvat
nizkovolatilnymi? Vacsinou to budu firmy
majuce vo svojom portféliu velky pocet uz
zabehnutych vyrobkov a poskytovanych
sluzieb, ktoré mozu ponuknut svojim zakaz-
nikom. Vela z nich bude mat zarovert domi-
nantné postavenie na trhu a pred konkuren-
ciou ich bude chranit ich velkost a aj rozne
ochranné znamky a patenty. Vac¢sinou mo-
Zu byt aj lidrami v odboroch, kde pdso-

bia. Tieto skuto¢nosti budu sposobovat, ze

Za povsimnutie stoja najma dlhsie horizonty,
kde sa najviac prejavuje efekt volatilitnej anomalie

v zlych ¢asoch sa tieto firmy mézu vyhnut
velkym prepadom ich ceny. Dobrym pri-
kladom takychto spolo¢nosti st firmy ako
Apple Inc., Coca-Cola Co. alebo WalMart

Svet - vykonnost akciovych indexov na p. a. baze
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USA - vykonnost akciovych indexov na p. a. baze Stores Inc., preto ich mé vo svojom inves-

ticnom portféliu zaradené aj finan¢ny guru

25,00 % Warren Buffett.
20,00 % 22802, Maju v3ak akcie tychto firiem dlhodoby po-
tencial produkovat dostatocné zisky pre
15,00 % s svojich investorov? Nemal by sa investor su-
12,09 12,01 stredit najma na rastové indexy, ako su na-
10,00 % 10,36 9,76 931 priklad SP500, DAX a podobne? Pozrime sa
524 7,38 o2 podrobne na anualizované vykonnosti akcio-
5,00 % I — 450 vych indexov v porovnani s indexmi, ktoré
st na rovnakych trhoch, ale maju vo svojom
0,00 % —a— nazve privlastok ,low volatility*.
1rok 2 roky 3 roky 5 rokov 7 rokov 10 rokov 15 rokov

V3etky vynosy su anualizované a pri obdo-
M SP500 [ SP500 Low volatilit . . o , .
owvoRiy bi 15 rokov boli zapoc¢itané do vykonnosti aj

posledné dve velké krizové obdobia,

Eurépa - vykonnost akciovych indexov na p. a. baze b J,' dOtcolmbOUblle é t\ypotekar‘né krlza.- )
Prave v tychto zlych ¢asoch najviac vyniknu

dobré vlastnosti nizkovolatilnych stratégii.

20,00 %
15,95 Za pov$imnutie stoja najma dlhsie hori-
15,00 % L . . M .
e zonty, kde sa najviac prejavuje vo vietkych
004 Ll —— troch pripadoch efekt volatilitnej anomalie.
0 ), 4
10,00% 8,80 Pri krat$ich horizontoch ten rozdiel nie je az
7,00 ’ . . G v
5,12 taky vyrazny a v rastovych ¢asoch na trhoch
5,00 % Sl G . o auy G
' 34 budu mat zvacsa low volatility rieSenia hor-
0,00 % 1rok 00 016 Sie vysledky ako rastové tituly.
2 roky 3 roky 5 rokov 7 rokov 10 rokov 15 rokov Prinosom pre dlhodobych investorov by
-5,00 % mal byt aj fakt, Ze tieto stratégie su zloze-
né z titulov, ktorych cena nereaguje az tak
-10,00 % e prudko na zmeny na trhu, av3ak ich vola-
tilita nie je ani zdaleka nulova, ako mozno
-14,25] . de o . . .
-15,00 % vidiet v grafe s nazvom ,Porovnanie volati-
N lity pre rézne aktiva"“. Priemerna volatilita
Il MSCI Europe Europe Low Volatility

tychto stratégii je o nieco nizsia ako vola-
tilita klasickych akciovych titulov, ale za-
Porovnanie volatility pre r6zne aktiva se je vy33ia ako volatilita pri dlhopisovych

investiciach. Tento fakt vsak low volatility

stratégiam umoznuje dosahovat zhodnote-

30,00 %

Ostatné
aktiva

Low volatility

e nie ako pri akciach.
stratégie

25,00%
Bohutzial, v poslednom ¢ase sa zacinaju ¢as-

20,00 % tejSie objavovat ¢lanky a analyzy, ktoré sa
snazia poukazovat na pripady, ked low vo-
15.00% latility stratégie nefunguju. Takze ani ja ne-
AR mozem ukoncit tento ¢lanok sladvnostnym
zvolanim ,nasli sme svaty gral investorov",
5,00 % ale urcite bude na mieste konstatovanie, ze
I takéto stratégie by v diverzifikovanom port-
0,00 %

féliu nemali chybat.

Hight yield

V pripade, Ze Vas ¢lanok zaujal a mali by ste

U.S. Low Vol.

Convertibles
Long Treasury
Commodities

zaujem o investovanie do low volatility straté-

Emerging markets
Core Fixed Income

gii, aj nasa banka Vam ich vie pontuknut v ram-

Large Caps U.S. Equities

ci nasich riadenych portfolii. Sta¢i, ak budete
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Developed ex. U.S. Equities

kontaktovat svojho privatneho bankara.
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Zvysuju migranti
ekonomicky rast?

(prakticka Gvaha o sti¢asnej migracnej krize v Eurdpe)

Ing. Mgr. Richard Téth, PhD.
hlavny ekoném

Stary kontinent Celi obrovskému naporu mig-
rantov. Kym este pred niekolkymi rokmi Ziada-
lo 0 azyl v Eurdpskej Unii asi 25 000 oséb me-
sacne, v roku 2012 sa ich pocet zacal postupne
zvySovat a v prvej polovici roka 2014 dosaho-
val az 40 000 os6b mesacne. V juni 2014 vy-
hlasila skupina teroristov na Blizkom vychode
kalifat a pocet migrantov okamzite akcelero-
val. V juli 2014 prekrocil urover 50 000 oséb
a potom sa cely dalsi rok, az do leta 2015, udr-
ziaval priblizne na 70 000 Ziadatelov o azyl
mesacne. Nasledne sa vyvoj este viac zdrama-
tizoval a v juli 2015 prekrocil pocet Ziadatelov
Uroveri 100 000 os6b mesacne, v septembri
2015 uz 150 000 a vyvoj kulminoval v oktébri
2015, ked poziadalo o azyl 172 000 ludi. V zim-
nom obdobi sa Cisla zacali znizovat a v aprili
2016 to uz bolo menej ako 73 000 ludi.

Za poslednych 5 rokov poZiadalo o azyl v Eu-
ropskej dnii spolu asi 3,3 mil. 0s6b. Ak zobe-
rieme do Uvahy, Ze v ,normalnych" ¢asoch to
je priblizne 300 000 oséb ro¢ne, za posled-

nych 5 rokov sa zvysil pocet Ziadatelov nad
tato ,normalnu* trover o 1,8 mil. oséb.

V roku 2015 bolo podanych 1,3 mil. Ziados-
ti a takmer polovica z nich smerovala do
Nemecka a Svédska, teda do krajin, ktoré
nie st prvou bezpecnou krajinou pre mig-
rantov v EU. Asi 15 % migrantov poziadalo
o azyl v Madarsku, ¢o bolo najviac z vonkaj-
gich krajin EU. Takmer tri $tvrtiny azylan-
tov tvorili muzi a viac ako polovicu azylanti
vo veku 18 — 34 rokov. Vy3e polovica Zia-
dosti prisla v roku 2015 z troch krajin — zo
Syrie (363 000), z Afganistanu (178 000)

a Iraku (122 000). Od 46 000 do 67 000
priselcov bolo z Albdnska, z kosovskej ¢asti
Srbska a z Pakistanu. ,Vydatnymi zdrojmi*
(20 000 -30 000 os6b) boli aj Eritrea, So-
malsko, Senegal, Bangladés a Iran. Vo viet-
kych pripadoch ide o dominantne moslim-
ské krajiny. Typickym Ziadatelom o azyl
bol teda mlady muz zo Syrie, z Afganistanu
alebo Iraku, ktory Ziadal o azyl v Nemecku,
Madarsku alebo vo Svédsku.

Samozrejme, nie kazdy Ziadatel o azyl ho
aj dostal. V roku 2015 vybavili krajiny EU
593 000 ziadosti, z toho priblizne polovicu

O tom, aka je struktdra migrantov, vieme len
malo. Samozrejme, celkom spolahlivo vieme
urcit pohlavie migrantov. Ale uz menej spo-
lahlivo ich vek a krajinu pévodu, lebo sa ¢asto
vydavaju za mladsich alebo za migrantov z voj-
nou ohrozenych krajin, aby tak zvysili $ance na
kladné vybavenie Ziadosti o azyl. A uz takmer
vobec nevieme urcit ich vzdelanie ¢i pracovné
skusenosti. Kazdy imigrant je akasi tabula rasa,
a preto dalej mézeme pracovat len s odhadmi
a so zovseobecneniami.

Uchopme problém najprv z ,lepSej* stran-

ky. Ten, kto sa vyda z domova na neznamu,
mnoho tisic kilometrov dlht cestu, do tplne
cudzieho prostredia, na iny kontinent, je spra-
vidla ,rizikovo priatelsky ¢lovek", ktory sa vie
rozhodnut. To je jedna zo zékladnych vlastnos-
ti dobrého podnikatela. A dobry podnikatel je
motorom ekonomiky.

Dalej, nielen va¢sina ziadatelov o azyl je mla-
dych, ale aj vacsina tych, ktorych Ziadostiam
o azyl bolo vyhovené. Dokonca vo vekovej ka-
tegorii 14 — 17 rokov sa vyhovelo az dvom tre-
tindm Ziadatelov namiesto typickej polovice
(tu v3ak mozu byt pripady fal3ovania skuto¢-

Typickym ziadatelom o azyl bol teda mlady muz zo Syrie,

’

z Afganistanu alebo Iraku, ktory Ziadal o azyl v Nemecku,
Madarsku alebo vo Svédsku

schvalili a polovicu zamietli. Viac ako polovi-
ca kladne vybavenych Ziadosti bola zo Syrie
a polovicu v3etkych zZiadosti vybavilo kladne
Nemecko. Ak zoberieme podiel medzi vyba-
vovanymi ziadostami a tymi kladne vybave-
nymi, ,najustretovejsimi* boli nordické kra-
jiny, Malta a Bulharsko, naopak, najmenej
Ustretové boli krajiny strednej a vychodnej
Eurdpy, Francuzsko a Spanielsko. Slovensko
malo nemnoho Ziadosti o azyl, ale vybavova-
lo ich vac¢sinou kladne, Ustretovejsie ako prie-
merna krajina Europskej tnie.

ného veku ¢astejgie). V Unii sa registruju azy-
lanti najma v produktivnom veku alebo takmer
produktivnom veku, ktori nezatazuju socialny
systém tak ako osoby v predproduktivnom ale-
bo poproduktivnom veku. Navyse ¢im mladsi
imigrant, tym sa rychlejsie a lep3ie adaptuje na
nové prostredie.

Napokon, $taty zapadnej Eurépy sa demo-

graficky zostihluju a starnd. Su v pasci — ¢im
st materialne bohatsie, tym st pohodlnejsie
a na deti chudobnejsie. Hoci dlhodobo ovela



viac ludi do EU prichadza, ako z nej odchadza,
pocet obyvatelov sa zvysuje len pomaly. Na-
priklad za poslednych 10 rokov vzrastol po-

Cet obyvatelov EU 28 z0 495 mil. na 508 mil.,

spravidla na spodnych prieckach svetovych in-
dexov podnikatelskych podmienok, konkuren-
cieschopnosti a korupcie a bohatstvo ziskané
v tychto krajinach sa nenadobuda ,Standard-

Staty zapadnej Eurépy sa demograficky zostihluja a starnd

o necelé 3 %. Ale za rovnaké obdobie vzrastol
pocet obyvatelov USA z 298 mil. na 328 mil.,
az 0 10 %. Nemecko, Taliansko a krajiny stred-
nej a vychodnej Eurépy maju dlhodobo zapor-
nu mieru reprodukcie a bez migrantov by sa
ich pocet obyvatelov znizoval. To by prirodze-
ne tlacilo na znizovanie HDP.

Na druhej strane je vS§ak mnozstvo d6vo-
dov, preco byt voci imigracii opatrny. Prie-
merny HDP na obyvatela je v Bangladési,
Pakistane, Senegale desatina Svédskeho ¢i
nemeckého. V Eritrei, Afganistane eSte me-
nej. V Syrii je o nieco viac - sedmina, a eSte
viac je v Iraku a Irane — tretina, ale len kvoli

tomu, ze obe krajiny st ropnymi velmocami.

Migranti teda prichadzaju do Eurdpy z vy-
razne chudobnejsich krajin a nesu si svoje
vzorce ekonomického spravania, v désledku
ktorého su tieto krajiny také chudobné.

nym zdpadoeuropskym spédsobom*. Pohlad na
vzorce spravania sa tymto nemeni.

,Vymena obyvatelstva“ sa tyka najma Nemec-
ka a Talianska. Pre nizku pérodnost by sa bez
imigracie pocet ich obyvatelov znizoval pri-
blizne 0 2 % rocne, ale v skutocnosti pocet ich
obyvatelov rastie. Postupne sa domace oby-
vatelstvo, doméaca pracovna sila nahradzuje
zahranic¢nou a ta sa casom ,domestifikuje“. Ma
to vsak hacik. Napriklad kym priemerny Ne-
mec zacne pracovat, 20 - 25 rokov sa formuje
v Skole, doma, v nemeckom prostredi. Nesie si
vzorce (ekonomického) spravania typické pre
Nemecko. Imigrant si nesie vzorce spravania
povodnej krajiny.

Pritom typické ¢rty narodov vznikali dlhodo-
bym vplyvom prirodného prostredia, migracie
narodov v minulosti a s tym stvisiacich vojen

Migranti do Eurépy neprichadzaju za podnikatelskym
prostredim ako do Singapuru ani za myslienkovym
podhubim ako do Silicon Valley

Samozrejme, mozno namietat, Ze migranti su
pravdepodobne bohatsi ako priemerni oby-
vatelia krajiny, z ktorej utekaju, kedZe vedia

zaplatit prevadzacov. Nuz ale tieto krajiny su

a pod. Rozdiely medzi narodmi st zjavné (hovo-
rime o typicky talianskej povahe, typicky Svéd-
skej povahe a pod.) a tieto rozdiely a vplyvy st
dlhodobé (napriklad neaborigéni v Australii sa
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stale eSte plne neprispdsobili slne¢nému pod-
nebiu a po 200 rokoch pristahovalectva maju
stale nadpriemerny vyskyt rakoviny koze). A tie-
to dlhodobo ziskané ¢rty sa dedia z pokolenia
na pokolenie. Okrem toho existuju aj kulttrne

a nabozenské rozdiely — napriklad miera parti-
cipacie moslimskych Zien na pracovnom trhu

je s vynimkou Bangladésa a Indonézie vyrazne
nizsia ako moslimskych muzov. Zapadoeurdp-
ske krajiny preto Celia vyznamnym inakostiam

a pomaha im len to, Ze su destinaciou aj pre
migrantov zo strednej a z vychodnej Eurépy, kde
tento rozdiel nie je taky vyrazny.

Na hladky priebeh integracie je potrebné, aby
sa migranti, ktorym bol udeleny azyl, ¢o naj-
rychlejsie zapojili do Skolského a pracovného
procesu, pretoze spolocenské naklady situdcie,
ze skupiny os6b nie st zapojené do ekonomic-
kého Zivota krajiny, st dlhodobé a vysoké. To
vSak moze byt problém v krajinach, ktoré maju
vysoku mieru nezamestnanosti a nepruzny trh
prace. Velkou prekazkou je minimalna mzda.

V Nemecku napriklad dosahuje 1473 eur, vo
Svédsku sice in3titat ,$tatnej" minimalnej mzdy
neexistuje, ale zase byvaju bezné dohody me-
dzi odbormi a zamestnavatelmi o minimalnej
mzde pre celé odvetvia a tadto mzda dosahuje aj
dve tretiny priemernej mzdy v odvetvi. A teda
zamestndvatel ma zrazu zamestnat migranta,
ktorému moze uz len vzhladom na jeho jazyko-
vé znalosti pridelit nekvalifikovant pracu a ma
mu vyplatit povedzme 1500 eur, viac, ako je je-
ho produktivita. To méze byt problém.

Celkovo migranti musia akceptovat zékladné
principy spolo¢nosti, do ktorych prisli, lebo to,
Ze sa tieto krajiny stali pre nich atraktivnymi,
je prave tym, Ze sa tieto principy prejavili. Vte-
dy sa moézu aj rychlo integrovat a prispievat

k hospodarskemu rastu. Uspesnym prikladom
st USA, Kanada, Australia, Singapur.

V pripade Eurépy je to komplikovanejsie. Mig-
ranti sem neprichadzaju za podnikatelskym
prostredim, ako sa chodi do Singapuru, ani za
myslienkovym podhubim ako do Silicon Val-
ley. Casto prichadzaju z chudoby a vojny do
prostredia, o ktorom maju skreslené predsta-
vy vdeobecného a neohrani¢eného bohat-
stva. Realita moze byt sklamanim. Ak sa mig-
ranti neuplatnia na pracovnom trhu, nie zZe
nebudu podporou pre hospodarsky rast, ale
budu jeho pritazou. Nielen preto, Ze budu po-
berat socialne davky namiesto toho, aby pla-
tili dane. Ale hlavne preto, Ze budu vytvarat
paralelné struktury podobné tym v ich ma-
terskych krajinach. V tych, z ktorych pre chu-
dobu a vojnu usli.
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BREXIT,

rozvod po anglicky

V junovom referende o ¢lenstve v Eurépskej unii (EU) ¢elila Velka Britania jednému
z najosudovejsich politicko-ekonomickych rozhodnuti od konca 2. svetovej vojny.

Je piatok 24. juna, zhruba pol piatej rano. Cez
sklenent stenu kancelarie sa pozeram na ko-
legov v redakcii, ktori spolu so mnou netinav-
ne celt noc sleduju, ako sa postupne zratava-
ju hlasy zo v3etkych 382 volebnych okrskov.
V3etci sledujeme Sky News v televizii. Sme tu
medzinarodna particka — Skot, Angli¢an, Ame-
ricanka, Kanadanka a Slovaci, ale referendum,
ktoré monitorujeme a ktorého vysledky aj pria-
mo vyhlasujeme, sa nas bytostne dotyka. Nie-
ktorych osobne, vSetkych vsak profesionalne.

Zo strnulosti ma zobudi krik. ,Oh my god!
This is Brexit," kri¢i na mna Neil, méj skotsky
kolega. Boze moj, toto je Brexit, po chvili si
uvedomim aj ja. Odteraz to bude pre mna uz
navzdy moment, ked som si uvedomil, Ze toto
sa naozaj deje, Ze to nie je sen, ale realita, ze
Briti idi nadobro von.

Neil Zije na Slovensku 20 rokov. Eurépska tnia
je prefiho symbolom slobody. Rodinu a deti
ma na Slovensku, ale jeho rodicia a brat ziju

v Skétsku. S Neilom pracujeme spolu uz pat
rokov, vacsinu z nich aj osobne poznam. Vset-
ci boli na naviteve v redakcii. Skéti su totiz
tak trochu ako my Slovaci. Ich krajina je jedna
z najkrajsich na svete, ale Zivot v nej je tvrdy
a narocny. Preto ocenuju vyhody a ekono-
micky blahobyt, ktory priniesla ich krajine Eu-
répska Unia (EU). Zivot v 300-ro¢nom spolku
Velkej Britanie s Anglicanmi a Walesanmi im
totiZ nepriniesol ekonomicky rozmach ta-
kychto rozmerov ako teraz, ked' st sucastou
EU. Kym predtym boli vetrom $lahanou kra-
jinou kdesi na severe, poslednych 30 rokov
zazivaju ekonomicky a socialny blahobyt. Aj
preto st zvacsa unionisti, ved vo vetkych
Skotskych volebnych okrskoch napokon vac-
sina hlasovala za zachovanie ¢lenstva krajiny
v EU. V Neilovej tvari sa ¢rta sklamanie. Cha-
pem to. Toto nie je nieco, ¢o by si Zelal. Refe-
rendum bral natolko vazne, Ze si ic¢ast na hla-
sovani zabezpecil dopredu, postou.

O pol piatej rano je zratanych len nieco vy-
Se 60 % vsetkych hlasov, sledujeme to vsak
od samého zaciatku a uz teraz ndm je jasné,
Ze toto smeruje k Brexitu. VSetky prognozy
tomu nasvedcuju tiez.

Pritom eSte vo $tvrtok vecer 23. jina sme ako
prvi na svete publikovali oficidlny prieskum od
agentury BMG, ktory odhadoval hlasovanie na
52 % za zotrvanie Britanie v EU. V reakcii na
nas prieskum libra stupla na Stvrtkové maxi-
mum 1,5018 doléra za jednu libru.

Faktom vsak je, Ze pre vacsinu bude

23. jun dnom ostrovnej slobody. V refe-
rende o ¢lenstve v Eurdpskej Unii totiz 52%
vacsina britskych voli¢cov odmietla ¢len-
stvo Spojeného kralovstva Velkej Britanie
a Severného Irska v Eurépskej anii, vysiela-
juc tak jasny signal celému svetu, Ze budo-
vanie spolo¢ného superstatu prostrednic-
tvom komplikovanej Struktury finan¢ného
prerozdelovania a politiky riadenej akym-
si pomyselnym centrom uradnikov kdesi

v Bruseli nie je pre nich ta spravna cesta.

V osudovom referende volilo az 33 a pol miliéna volicov,
¢o predstavuje 72 % vsetkych opravnenych voli¢ov

Necakane silné vysledky v prospech Brexitu

v severnych okrskoch Anglicka nas postupne
presviedcaju o opaku. Ked Sunderland o tristvr-
te na dve ohlasil 61 % hlasov v prospech Brexi-
tu, vieme, Ze je to vazne, lebo aj libra sa nahle
otodi a z dvojpercentnych ziskov je razom strata
viac ako 3 %, a to vsetko v priebehu par sekund!
Nieco také ¢lovek vidi len raz za Zivot... a my to

sledujeme v priamom prenose.

V osudovom referende volilo az 33 a pol mi-
liéna volicov, ¢o predstavuje 72 % v3etkych

opravnenych volicov, a politicko-ekonomic-
ké rozhodnutie Britov, Skétov a [rov méa bez-
prostredné, ako aj dalekosiahle nasledky.

Anglicky kolega John berie vysledky referen-
da nevzrusene. S povestnym pokojom Angli-
¢ana sa otvorene prizna, Ze si na Brexit stavil




5 eur v britskej stavkovej kancelarii. Samozrej-
me, online. Vraj takd $anca je len raz za Zivot.
Potom sa zamysli a povie, Ze to plati len na
politiku, lebo $ance na tohtoroc¢ny zisk titulu

v anglickej Premiership pre Leicester boli eSte
lepSie honorované. Brexit Johna emocionalne
tesi, lebo Anglicko povazuje za bastu demokra-
cie a EU si spaja so skostnatenou byrokraciou.

»Neverim v zastupni demokraciu,” vyhlasuje

John. ,Jednoducho neverim ludom, Ze konaju

v mojom zaujme, ked'ich nemam Sancu odvo-
lat tym, Ze za nich v dal3ich volbach nehlasu-

jem. To je nedemokratické a takd formu vlady
ja odmietam," argumentuje. Debatu o tom, ¢i
existuje moznost, ze by britsky premiér David
Cameron odmietol uznat vysledky referenda,

John odmieta. To jednoducho nie je sucastou

britskej politickej kultury.

o vystapenie z EU musi schvalit dolna aj hor-
na snemovna britského parlamentu. Zname-
na to, ze i noblesni lordi v hornej snemovni
budld musiet konat a hlasovat tak, ako roz-
hodol plebs.

Po tom, ¢o Britania formalne postupi svoju
#iadost o vystapenie z EU, bude nasledovat
dvojro¢né prechodné obdobie, pocas ktoré-
ho odstupujtca krajina rokuje s ostatnymi
&lenskymi krajinami EU o novych bilateral-
nych obchodnych podmienkach. Clanok 50
Lisabonskej zmluvy navy3e definuje, Ze od-
chadzajuca krajina je nadalej povinna v tom-
to prechodnom obdobi plnit svoje zavaz-
ky plyntce z jej ¢lenstva v EU, aj ked'sa uz
nemoze podielat na posudzovani vystupe-
nia svojej krajiny v Eurépskej rade a nemo-
ze tiez hlasovat. Europarlament a Eurépska
rada ako dva hlavné zékonodarné organy

Hodnota britskej libry voc¢i americkému dolaru sa razom
ocitla na najnizsej trovni za poslednych 30 rokov

V piatok rano v bezprostrednej reakcii na vysled-
ky referenda ozndmi David Cameron svoju rezig-
naciu, no o tom, ¢o bude dalej, je na oficialnych
miestach vo Westminsteri zatial ticho. Mozno je
to povestné ticho pred burkou. Oficidlnu reakciu
zatial nebolo pocut ani zo strany predstavitelov
EU, u va&siny panuje zdesenie a neistota.

Je pravdepodobné, Zze odchod Spojeného
kralovstva z EU vyvold retazovu reakciu aj

v inych krajinach EU, a to napriek tomu,

Ze za peticiu na zruenie platnosti referen-
daz23. juna sa len dva dni po jeho konani
podpisali takmer 4 miliony voli¢ov. V Bri-
tanii to totiz vyzera ako ukazkové zlyha-
nie politickych elit. Britsky predseda vlady
David Cameron, ktory si vypisanim refe-
renda o ¢lenstve krajiny v EU najprv posilnil
vlastni mocensku poziciu v Konzervativnej
strane, aby sa neskér v kampani postavil na
stranu zotrvania v EU, teraz vyzera ako $aso,
lebo si podpilil konar, na ktorom sam sedel.

Nasledky neschopnosti Davida Camerona a je-
ho takpovediac korunného princa britského
ministra financii Georgea Osborna efektiv-

ne odkomunikovat britskym volicom vyhody
¢lenstva v EU a zabezpecit tak politickt konti-
nuitu ponesie teraz cely svet.

Niekolko dni po referende, ktorého takyto
vysledok nik necakal, nie je jasné, ¢o pres-
ne bude nasledovat. Formalne totiz ziadost

EU prerokuji podmienky vystupenia a usku-
toc¢nia hlasovanie. V europarlamente budu
musiet podporit vystdpenie Britanie z EU
vacsinou hlasov. Nasledne bude za Brexit
hlasovat 20 z 27 ¢lenov Eurdpskej rady.

Pokial nie je dosiahnuta dohoda, ¢lenstvo
prestava platit automaticky po dvoch rokoch
od oznamenia umyslu odist. Ak bude dohoda
dosiahnuta, moéze vyprsat ¢lenstvo aj skor.
Predseda Eurdpskej komisie Jean-Claude
Juncker u? avizoval, Ze tmyslom EU je pokra-
Covat v 27-¢lennej zostave a vybavit dohodu
medzi EU a Britaniou o jej odchode rychlo

a bez natahovania.
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Finan¢né dosledky Brexitu

Bezprostredny Sok z Brexitu, teda odchodu
Britanie z EU, zaznamenali finan¢né trhy, na
ktorych sa obchoduju finan¢né aktiva 24 hodin
denne. Hodnota britskej libry v priebehu noci
z23.na 24. juna klesla vo¢i americkému dola-
ru takmer o 12 % a voci euru oslabila takmer
010 %. Hodnota britskej libry voc¢i americ-
kému dolaru sa tak razom ocitla na najnizsej
Urovni za poslednych 30 rokov s neistymi vy-
hliadkami v kratkodobom horizonte.

Prepad libry je vSak pre Britaniu na prahu novej
ekonomicko-politickej reality bez EU paradox-
ne dobrou spravou. Prepad kurzu domacej me-
ny sa totiz na ekonomike domacnosti prejavi
len sprostredkovane, ale zaroven je pre krajinu
v krizovom rezime takzvanym automatickym
stabilizatorom. Oslabena libra totiz v global-
nom meradle znameng, Ze vietko, o je vyro-
bené v Britanii, je razom lacnejsie a vetko do-
vezené zo zahranicia, naopak, drah3ie. Prudké
oslabenie meny tak moze krajine poméct sta-
bilizovat hospodarsky rast, podobne ako Pol-
sku v roku 2009, ked oslabenie zlotého o viac
ako 40 % znamenalo, Ze krajina sa ako jedina
v Eurépe vyhla v roku globalnej recesie zapor-
nému ekonomickému rastu.

Svetové akciové indexy sa v priebehu piat-

ka, teda deri po referende, vyrazne prepad-

li, pricom sumérne sa hodnota vsetkych strat
plyntcich z Brexitu na akciovych burzach po
celom svete odhaduje az na 2 biliardy americ-
kych dolarov. Na porovnanie uvediem, Ze ob-
jem globalnych strat na akciovych trhoch len
v prvych ditoch po referende predstavuje pri-
blizne 80 % britského HDP za rok 2015.

Kratkodobo bude globélna neistota a vysoka
volatilita na finan¢nych trhoch zrejme i nadalej

Vyvoj kurzu britskej libry vo¢i americkému dolaru
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pokracovat, pretoze v danej situacii nevie nik
doveryhodne povedat, ¢o bude dale;j.

Bank of England, britska centrélna banka, vstu-
pila do hry uz minuly tyzden v piatok, ked'nie-
len vyhlasila opera¢nu pohotovost na vikend,
ale guvernér Mark Carney potvrdil, Ze central-
na banka ma k dispozicii likvidné aktiva v ob-
jeme 600 bilionov libier, ktoré je pripravena
okamtzite pouzit na podporu likvidity finan¢né-
ho systému v Britanii.

Deficit platobnej bilancie dosiahol v posled-
nom Stvrtroku zhruba 5 % HDP, ¢o predsta-
vuje anualizovanych 7 % HDP, pri masivnom
odleve investicii v8ak s jeho financovanim
moze byt problém.

Pripomeniem len, Ze londynska City ako bas-
ta svetového finan¢nictva straca vo svetle
Brexitu svoj predosly lesk, a to napriek to-
mu, ze zatial oficialne ¢i neoficialne ziadna

z bank k Brexitu Ziadne takéto vyhlasenie

Londynska City ako basta svetového finanénictva straca
vo svetle Brexitu svoj predosly lesk

Takisto Svajciarska centralna banka bola
nutena konat v piatok po referende, ked-

ze bezprostrednym désledkom hlasovania
Britov za odchod z EU bolo nielen prud-

ké oslabenie britskej libry, ale zaroven po-
silnenie amerického dolara, $vajciarskeho
franku a japonského jenu, teda tym mien,
ktoré investori vnimaju ako bezpecné pri-
stavy pre svoje peniaze. Na najvyraznejsie
jednodnové posilnenie Svajciarskeho franku
od zrusenia fixacie kurzu franku na euro rea-

nedala. Otvorene sa preto hovori o tom, ze
dalsim z bezprostrednych désledkov Bre-
xitu bude zniZenie ratingového hodnotenia
Britanie. Obidve hlavné ratingové agentury
Standard&Poors a Moody's uz avizovali, Ze
k zniZeniu ratingu pristupia po odhlasova-
ni Brexitu v désledku zhorsenia dlhodobych
rastovych vyhliadok pre britski ekonomiku,
ktoré prevysia aj marginalne zlep3enie roz-
poctovej pozicie krajiny po tom, ¢o nebude
platit prispevky do spolo¢nych fondov EU.

Z 35 prieskumov verejnej mienky vykonanych v priebehu
juna az 17 ukazalo dominanciu Brexitu a len 15 dopadlo
v prospech zotrvania v EU

govala Svajtiarska narodna banka priamou
devizovou intervenciou, teda masivnymi
predajmi frankov. ,Po tom, ¢o Spojené kra-
lovstvo hlasovalo za odchod z EU, sa $vaj-
ciarsky frank ocitol pod silnym nakupnym
tlakom," napisala Svaj¢iarska narodna banka
vo vyhlaseni. ,Svaj¢iarska narodna banka
intervenovala na devizovom trhu s cielom
stabilizovat kurz franku a ostane aktivna na
devizovom trhu aj nadalej."

Brexit sa vnima najma aj ako hazard brit-
skych volicov s finan¢nou a ekonomickou
buducnostou krajiny. Makroekonomicky
vzaté ma totiz Britania problém s dvoji-
tym deficitom, teda rozpoctovym deficitom
a deficitom platobnej bilancie. Rozpocto-
vy deficit hovori o tom, o kolko st vyssie
vladne vydavky ako jej prijmy, a za rok 2015
dosiahol 4 % HDP. Britania v3ak zapasi aj

s deficitom platobnej bilancie, kedZe krajina
plati za dovoz tovarov, sluzieb, déchodkov

a investicii viac, ako inkasuje za ich export.

V priebehu posledného junového tyzdna

je na programe nielen vyro¢né zasadnu-
tie bazilejskej Banky pre medzinarodné
zuctovanie, ale tieZ trojdnova konferen-
cia centralnych bankarov sveta, ktort or-
ganizuje Eurépska centralna banka v por-
tugalskom meste Sintra. Je viac nez isté,

Ze téma Brexitu bude epicentrom rokova-
ni centralnych bankarov sveta, ktori nan uz
mesiace pred referendom upozoriiovali ako
na hlavny zdroj rizika pre svetovy hospodar-
sky rast a investicie.

Ucast na vyro¢nom zasadnuti Banky pre me-
dzindrodné zictovanie a nasledne na sym-
poziu centralnych bankarov v portugalskej
Sintre potvrdila okrem inych aj $éfka americ-
kej Federalnej rezervnej banky Janet Yellen.
Americka centralna banka Fed len niekolko
dni pred referendom oficidlne pomenovala
Brexit ako riziko, ktoré stoji za jej rozhodnutim
nezvysovat Urokové sadzby napriek robust-
nosti ekonomického rastu v USA.

Brexit na druhy pokus

Junové referendum bolo uz druhé, v ktorom Bri-
ti rozhodovali o svojej budiicnosti v povojno-
vej Eurépe. To prvé sa odohralo v roku 1975, iba
dva roky po tom, ¢o Spojené kralovstvo Velkej
Britanie a Severného irska vsttpilo do Eurép-
skeho hospodarskeho spolocenstva. Vieludové
hlasovanie pred 31 rokmi sa skoncilo vitazstvom
proeuropskych sil v pomere 67,2 % voci 32,8 %.

Eurdpa sa viak od 70. rokov minulého storo-

¢ia vyrazne zmenila. Uz to nie je spolocenstvo
suverénnych statov na jednotnom trhu, ktoré
podporovala aj samotna ultrakonzervativna pre-
miérka Margaret Thatcher v zndmej prednaske
zBruig v roku 1988. Eurdpska Unia dnes skor pre-
bera podobu nadnérodnej, dokonca az federa-
tivnej Unie eurépskych narodov. Kazdou novou
zmluvou o fungovani EU sa tak musia jednotlivé
¢lenské krajiny delit s akymsi nadnarodnym cen-
trom o legislativnu a exekutivnu moc.

Tento vyvoj je jeden z klticovych dévodoy,
preco sa britska politicka elita, bez ohladu na
momentalne vlddnucu Konzervativnu stranu,
dostala pod silny politicky a spolocensky tlak
a bola opat niitend umoznit svojim obcanom
vyjadrit sa k ¢lenstvu ich krajiny v tomto me-
niacom sa eurépskom spolocenstve.

EU - nastroj vnatropolitického boja

Vypisanie druhého referenda o ¢lenstve v EU
takisto urychlil predvolebny boj poc¢as kampa-
ne pred parlamentnymi volbami v méji 2015.
V tom case prisiel terajsi premiér a $éf Konzer-
vativnej strany David Cameron so slubom, Ze
ak budu voli¢i volit jeho stranu, presadi v par-
lamente zakon o uskuto¢neni narodného ple-
biscitu o buducnosti ich krajiny v Eurépe.

Tento politicky tah Camerona scasti oZivil
nielen konzervativny sentiment medzi tymi
voli¢mi jeho strany, ktori pocitovali akusi
politickt apatiu po predchadzajucej vlade,
ale takisto ukradol tych volicov a sympati-
zantov Labouristov, ktorym tato eurdpska
téma chybala v predvolebnej rétorike ich
vlastnej strany.

Cameronov slub sa stal klti¢om, ktory pri-
viedol Konzervativnu stranu k necakane
jednozna¢nému vitazstvu v minuloro¢nych
volbach a k potupnej poradzke Labouristov
a Liberalov. Otazka ¢lenstva Velkej Brita-
nie v EU bipolarne rozdelila Konzervativnu
stranu na pro- a protieurépsku platformu.
Na jednej strane stali proeurépsky premiér
David Cameron a jeho prava ruka George



Osborne. Cameron sice dokazal pre Britaniu
vyrokovat takmer autonémne postavenie
krajiny v EU, vitazstvo v referende v3ak za-
bezpecit nedokazal.

Na druhej strane stali byvaly primator Londy-
na Boris Johnson, minister spravodlivosti Mi-
chael Gove ¢i $éfka rezortu prace Priti Patel,
ktori patrili k najvyraznejSim propagatorom
Brexitu. Tito politici chct pristahovalectvo vy-
razne obmedzit a samotné referendum v pod-
state chapali ako hlasovanie o tejto otazke.

Prieskumy verejnej mienky dlhodobo pouka-
zovali na to, Ze obyvatelstvo odmietne Brexit,
a napriek tomu, Ze az 10 — 15 % respondentov
v prieskumoch tvorilo nerozhodnutt mensinu,
obaja vrcholni predstavitelia vladnej Konzer-
vativnej strany Cameron s Osbornom svoju
aktivitu negradovali. Kym Boris Johnson braz-
dil krajinu v autobuse s napisom Brexit, David
Cameron sa Britom skor vyhréazal ekonomicky-
mi dosledkami Brexitu.

Napriek nec¢akanej udalosti, ktorou sa sta-
la vrazda proeurdpskej politicky Jo Coxovej,
sa misky vah nestihli prevazit v prospech
EU. Z 35 prieskumov verejnej mienky vyko-
nanych v priebehu juna totiz az 17 ukazalo
dominanciu Brexitu a len 15 dopadlo v pro-
spech zotrvania v EU. Tri prieskumy priniesli
nerozhodny vysledok. V den referenda bolo
zakonom obmedzené ovplyviovanie verej-
nej mienky robenim prieskumov. Posledny
prieskum publikovany agenttrou Ipsos Mori
v den referenda bol preto zalozeny na od-
povediach respondentov z predoslého dia,
teda z 22. juna. Aj ten favorizoval zotrvanie
Britanie v EU v pomere 54 % voti 46 %.

Stavkové kancelarie dokonca eSte vo Stvrtok
rano ponukali pri stavkach na Brexit vypla-
tenie desatnasobku stavky, ¢o je svojim spo-
sobom lukrativna ponuka na to, Ze sa Brexit
stal napokon realitou.

Co bude dalej?

A ¢o bude teraz? Kam smeruje Britania? Kam
smeruje Eurdpa Ci svet po Brexite? To je ta
otdzka, ktorej odpoved je za milién. Niektoré
trendy toho, ¢o sa udeje, st viak jasné uz dnes.

Jasné je, Ze libra si v dohladnom ¢ase voci do-
laru ¢i euru neprilepsi. Jej vymenny kurz bude
i nadalej pod tlakom. Padajuc na nové a nové
minima v8ak mozZno bude lakat ¢oraz viac de-
vizovych $pekulantov. Trhy su totiZ podobne
ako britski voli¢i iracionalne. Navy3e pohnut
vyrazne smerovanim trhu, na ktorom su zo
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strachu ¢i z racionalnej obozretnosti obme-
dzené finan¢né zdroje, je jednoduchsie. Preto
viac ako samotny trend trhu je dolezitd ra-
zancia pohybu, teda volatilita. Je to totiZ vo-
latilita alebo odchylka od dlhodobého prie-
meru, voci ktorej budu ultimativne namietat
centralne banky ¢i ini nadnarodni hraci, ktori
mozu trendy kratkodobo menit aj opacnym
ako racionalnym smerom.

Takisto je jasné, Ze neistota z toho, ¢o bude
dalej, predstavuje v ekonomike velkd hrozbu,
pretoze zneistuje a odradza firmy a domac-
nosti od toho, aby sa spravali racionalne. Po-
kles spotreby domacnosti by tak v ekonomike,
akou je ta britska, z dvoch tretin postavena na
spotrebe domacnosti, mal na celkovy ekono-
micky rast fatalne nasledky. Navys3e je tu rok-

landsko ¢i Dansko st svojim dlhodobym posto-
jom len krécik od podobného konania.

Vysledkom Brexitu nie je len neistota tykajica
sa budticeho usporiadania EU alebo v ekono-
micko-politickych dosahoch pre eurépsky re-
gion ¢i cely zapadny svet, ale otazna je takisto
budicnost samotného Spojeného kralovstva
Velkej Britanie a Severného lrska.

Pred volbami do Skdtskeho parlamentu

v aprili tohto roku sa ministerska predsed-
nicka a $éfka vitaznej Skotskej narodnej stra-
ny Nicola Sturgeon vyjadrila, Ze v pripade,
ak obyvatelia Velkej Britanie zahlasuju za
odchod z EU, vyhlasia Skéti nové referendum
o ich nezavislosti. V tomto pripade by to bo-
lo uz druhykrat od roku 2014, ¢o by sa Skéti
vyjadrovali o svojej nezavislosti v narodnom

Vysledkom Brexitu nie je len neistota tykajuca sa budiceho
usporiadania EU, ale otazna je takisto budicnost samotného
Spojeného kralovstva Velkej Britanie a Severného irska

mi globalizacie reélne riziko, ze spomalenie
spotreby a investicii sa nebude tykat len brit-
skej, ale aj europskej ¢i svetovej ekonomiky.

U nas v redakcii sa Skét s Anglicanom nebavili
jeden den a ani cez vikend si zrejme nevola-

li. Od pondelka vsak uz robili obidvaja to, ¢o
treba. Pragmatizmus by mal preto dominovat
aj vo vztahu EU a Britanie. Odvetné opatrenia
totiz vo vzajomnych vztahoch nikomu nepo-
mozu. Napriek tomu existuje riziko nakazy aj
v ostatnych krajinach, pricom Franctzsko, Ho-

plebiscite. Brexit je preto nielen koncom EU
v podobe 27 ¢lenskych krajin vratane Spo-
jeného kralovstva, ale mozno tiez modifika-
ciou jeho samotného.

Mario Blas¢ak

Autor ¢lénku je $éfredaktorom agenttiiry World
Business Press Online, ktora sa Specializuje na
priame spravodajstvo zo Statistickych turadov
az centralnych bank v hlavnych menovych
z6nach sveta. Okrem toho komentuje dianie
na finan¢nych trhoch.
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Starame sa nielen o Vas
majetok, ale aj o Vase zdravie

Privatbanka Health Management prinasa klientom privatneho bankovnictva unikatnu
doplnkovu sluzbu nadStandardnej starostlivosti o zdravie.

Zname satirické prislovie hovori, Ze je lepsie
byt bohaty a zdravy ako chudobny a chory.
Tento argument je naozaj ,nepriestrelny”

a nam neostava nic iné, ako s nim bez vyhrad
suhlasit. Za nas v Privatbanke eSte dodavame,
Ze ak uZ raz bohati ste — a my Vam s tym ko-
niec koncov uz viac ako dekadu aktivne po-

Unikatny balik sluzieb

Vysledkom nasich snéh je program Privatbanka
Health Management. Ide o stibor doplnkovych
sluzieb, ktory nasim klientom privatneho ban-
kovnictva otvara dvere k individudlnemu pristu-
pu pri poskytovani zdravotnej starostlivosti od
moznosti nadstandardnej ambulantnej liecby az

Cielom je priniest Vam pridant hodnotu a pozornost
nad ramec beZnych zdravotnickych sluzieb

mahame —, mali by ste si svoje peniaze uZit

v zdravi ¢o najdlh3ie. Zdravie je totiz skutocne
na nezaplatenie a bez neho aj to najvacsie bo-
hatstvo straca lesk.

V Privatbanke sme premyslali o tom, ako sta-
rostlivost o tieto dva najdélezitejsie predpokla-
dy na Stastny Zivot — teda o zdravie a peniaze

- spojit tak, aby ste boli eSte spokojnejsi. Vy-
chédzali sme z toho, Ze rovnaku nadstandardnd
pozornost, akul venujeme sprave Vasho majet-

ku, si zasluzi aj Vase zdravie.

po osobitny a komplexny manazment zdravia.
Cielom je priniest Vam pridanu hodnotu a po-
zornost nad ramec beznych zdravotnickych slu-
Zieb a zaroven Vas odmenit za to, Ze ste sa roz-
hodli stat nasim klientom.

Tymto programom sme portfélio nami po-
nukanych sluZieb rozsirili o dalsie sluzby nefi-
nan¢ného charakteru.

Vyuzili sme pri tom silné zazemie nasej ma-
terskej spolo¢nosti Penta, ktord sa vyrazne

angazuje prave v oblasti zdravotnictva. Part-
neri nasho projektu su zdravotna poistovia
Dévera, siet lekarni Dr.Max, nemocnice a po-
likliniky Svet zdravia a ProCare, najvacsia siet
sukromnych poliklinik u nas. Na nasledujtcich
riadkoch Vam priblizime benefity ponukané
kazdym z tychto partnerov.

Vaési komfort vo Svete zdravia

Spolo¢nost Svet zdravia je prevadzkova-
telom Strnastich sukromnych nemocnic

v Kosickom, Presovskom, Banskobystrickom,
Trnavskom a Trenc¢ianskom samospravnom
kraji, ktorych spadové oblast predstavuje
jeden milién obyvatelov.

V spolupraci s iou sme pre Vas pripravili za-
ujimavy subor benefitov, ktorym Svet zdravia
prvykrat uvadza na trh sluzbu nadstandardnej
starostlivosti. Balik VIP sluzieb zahfna pred-
nostny pristup k prémiovym izbam, osobny do-
hlad primara prislusného oddelenia pocas celej
hospitalizacie, optimalizovany diagnosticky
plan s ¢o najkratsimi ¢akacimi lehotami, telefo-
nickd konzultaciu s hlavnym lekdarom tejto siete
nemocnic, ako aj moznost osobného telefonic-
kého kontaktu pre rodinu.

Vynimo¢né sluzby v ProCare

Na poskytovanie nadstandardnej zdravotnic-
kej starostlivosti pre celt rodinu sa Specializuje
aj dalsi partner zahrnuty v Privatbanka Health
Management — spolo¢nost ProCare. Ide o siet
strnastich poliklinik a nemocnic po celom Slo-
vensku, ktoré kombinuju komplexné zdravot-
né sluzby na jednom mieste, najmodernejsie
technické vybavenie a prijemné prostredie.

V rdmci nami ponukanych benefitov ziskava-
te narok na zlavy z ceny programov celo-
ro¢nej starostlivosti poskytovanej touto
spolo¢nostou. V pripade programov Smart,
Family Smart a Family Exclusive je to desat
percent, pri programoch Exclusive a Extra je



zlava az dvadsatpercentna. Ak sa rozhodnete
pre prémiovy balik sluZieb Business ProHealth
Platinum, ako klient nasho privatneho bankov-
nictva mate uvodnu konzultaciu u vybraného
Specialistu nad ramec beznych sluzieb zdarma.

ESte dodavame, Ze spolo¢nost ProCare ako
prva na Slovensku ziskala Certifikat o spolo-
¢enskej zodpovednosti, ktory ju zavdzuje riadit
sa zasadami etiky, ochrany Zivotného prostre-
dia a starostlivosti o klientov, ako aj o komu-
nitu ako taku. Jej partnerskou organizaciou je
napriklad zndme Mammacentrum svétej Aga-
ty v Banskej Bystrici, ktoré je podla hodnoteni
pacientov pre tento rok druhé najlepsie ostat-
né zdravotnicke zariadenie u nas.

Dr.Max ma klub vyhod

Velmi aktraktivnou sluzbou v ramci balika
Privatbanka Health Management je vernost-
na karta lekarni siete Dr.Max. Ta Vam prinesie
moznost ziskat zlavy az do vysky 40 per-
cent na cely sortiment volnopredajnych lie-
kov a kozmetiky vo vyse 227 lekarnach tejto
siete po celom Slovensku.

Clenovia Dr.Max Clubu st vopred informo-
vani o pripravovanych podujatiach zamera-
nych na vzdelavanie, poradenstvo a prevenciu
v roznych oblastiach starostlivosti o zdra-

vie. Klienti takisto velmi ocefuju aj sluzbu
wvirtualny lekarnik", prostrednictvom ktorej
ziskavaju rady od zdravotnickych odbornikov
cez online chat alebo telefonicky.

Dévera Vas zbavi stresu

Najvacsiu sukromnu zdravotnu poistoviu
Dévera nemusime dlho predstavovat, jej sluz-
by vyuziva vy3e 1,4 miliéna poistencov. A rov-
nako nemusime zd(havo hovorit ani o nega-
tivnych ucinkoch dlhodobého stresu na ludské
zdravie. Stadi uviest fakt, ze stres bol pred ca-
som Svetovou zdravotnou organizaciou ozna-
ceny za epidémiu 21. storocia.

Uvedomujeme si, Ze Zivot mnohych z Vas je
velmi hekticky, a prave preto sme pre klientov
nasho privatneho bankovnictva, ktori st za-
roven poistencami Dovery, pripravili moznost
absolvovat individualny ,stres audit" v tr-
vani pol hodiny zdarma. Tento ,audit" bude
vykonany v Institlte stresu, ¢o je organizécia
zalozenad s cielom poméhat ludom efektivnej-
Sie zvladat stresové situacie.

Uvedeny test Vam poskytne komplexnu spravu
o stresovej zatazi Vasho organizmu a odhali index
Unavy. Zaroven je tvodnym krokom v boji proti
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Health Management
Priestor pre Vase zdravie

Meno partnera Benefit pre klientov Privatbanky

Svet zdravia

®

> optimalizovany diagnosticky plan s ¢o najkratsimi ¢akacimi lehotami
> osobny dohlad primara prislusného oddelenia
> prednostny pristup k nad$tandardnym sluzbam (napr. nad$tandardné izby)

> detailné informovanie o zdravotnom stave klienta s podrobnym vysvetlenim jeho
zdravotnej dokumentécie a diagnostického planu formou osobného stretnutia

> telefonicka konzultacia s hlavnym lekarom siete nemocnic Svet zdravia

> osobny telefonicky kontakt pre rodinu

ProCare > 20% zlava na programy Exclusive, Extra

>10% zlava na programy Smart, Family Smart, Family Exclusive

> v ramci programu Business ProHealth Platinum Gvodna konzultécia u vybraného/
odporuceného $pecialistu nad ramec beznych sluzieb

Dr.Max > vernostna karti¢ka Dr.Maxa so zlavou aZ do 40 % na cely sortiment

volnopredajnych liekov a kozmetiky

Dévera > individudlny stres audit zdarma v trvani 30 minut so Specialistom InStitdtu stresu

chronickému pretazeniu, ktorym trpia ¢asto pra- Zdravie je ako peniaze, hovori dalsie

ve [udia na vrcholovych manazérskych postoch. zname prislovie. Oboje si vraj v ,dobrych
¢asoch" dostato¢ne nevazime a k zdraviu
Oslovte svojho privatneho bankara i peniazom pristupujeme ¢asto nezodpoved-
ne. Chybat nam za¢nu, az ked o ne prideme,

a vtedy je uz niekedy neskoro.

Mnohi z Vés sa teraz urcite pytaju, ako sa
k takymto zaujimavym benefitom dostat.
Odpoved je jednoducha — staci kontaktovat

svojho privatneho bankéra, ten Vam My v Privatbanke verime, Ze nasi klienti su

spomenuté sluzby u nagich partnerov rad skisenejsi a oboje si vazia aspon tak, ako si

predstavi a sprostredkuje. Viac informécii
o programe Privatbanka Health Management

my vazime ich. Kazdému nasmu klientovi to-
tiz naozaj Uprimne prajeme tu najlepSiu zo

najdete aj na nasej stranke www.privatbanka.sk. vietkych moZnosti — aby bol bohaty a zdravy.
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Sekundarny trh spaja klientov

Kupili ste dlhopisy a predCasne potrebujete peniaze? Alebo len hladate
atraktivnu investiciu? Mame pre Vas rieSenie. Je nim sekundarny trh Privatbanky,
ktory skryva vyhody pre obidve strany.

Ing. Eva Havasova
senior privatna bankarka

Nasi dlhoro¢ni klienti velmi dobre vedia, ze
majui moznost investovat do korporatnych
dlhopisov Penty a jej dcérskych spolo¢nosti,
ako aj do bankovych dlhopisov samotnej
Privatbanky. Pre tych menej informovanych
pripominam, Ze ide o investi¢ny nastroj, pri
ktorom klient na dohodnuté obdobie — vacsinou
tri az $tyri roky — de facto poziciava peniaze
tomu, kto dlhopis vydava za dopredu pevne
stanoveny vynos (alebo, inymi slovami, vynos
do splatnosti alebo YTM) s presnym terminom

Tieto dlhopisy st velmi obltbené, pretoze
ponukaju ovela lepSie moznosti na
zhodnotenie majetku ako bezné sporiace
produkty, napriklad terminované vklady, a to
pri akceptovatelnom riziku. V tomto smere
sme jednym z lidrov na Slovensku, doteraz sme
aranzovali viac ako 115 emisii korporatnych
dlhopisov v celkovom objeme prevysujicom
1,15 miliardy eur.

Co viak vtedy, ked klient potrebuje peniaze
investované v dlhopisoch — alebo v ¢asti

z nich — eSte pred ich splatnostou, napriklad
po roku alebo po dvoch? Aj také pripady

sa stavaju. V nasledujucich riadkoch Vam
vysvetlim, Ze sa naozaj nemusite ni¢oho

obavat. Re¢ bude o sekundarnom trhu
dlhopisov, ktory ponuka zaujimavé prilezitosti

nielen pre predavajucich, ale aj pre kupujucich.

Klienti potrebuju peniaze vlozené do dlhopisov
niekedy skor, ako predpokladali, na rézne veci —
neocakavané velké vydavky, vyhodnu kiipu
nehnutelnosti alebo int atraktivnu investi¢nu
prilezitost. Vtedy nastupujeme my privatni
bankari a spominany sekundarny trh, kde mézu
klienti ziskat peniaze vlozené do dlhopisov aj

pred skon¢enim ich pevne stanovenej splatnosti.

,Sekundar” teda vlastne spaja klientov
predavajucich dlhopisy s potencialnymi
zaujemcami. Princip funguje nasledovne:
Klient, ktory chce predat nakipené dlhopisy
(alebo ich ¢ast) este pred ich splatnostou, da
pokyn svojmu privatnemu bankarovi, pricom
sa s nim dohodne na limitnej cene, za ktoru

A aka je motivacia kupujucich vstupit na
sekundarny trh? Rozna. Vsetko sa vidy odvija
od ceny. Ak niekto pontka atraktivny dlhopis
za dobru cenu, velakrat si klient namiesto
ponuky z primarneho predaja vyberie cenny
papier prave zo sekundara. A niekedy sa na
sekundarnom trhu objavia aj mensi investori,
ktori by inak nedosiahli na minimalny limit

na primarnom trhu (Privatbanka neverejné
emisie dlhopisov predava v objeme od 100-tisic
eur). Takito klienti sa tymto spésobom maju
$ancu dostat k zaujimavym investiciam

s atraktivnym vynosom, ktoré by inak boli pre
nich nedosiahnutelné, a namiesto spominanych
100-tisic mozu nakupit dlhopisy za povedzme
15-tisic eur. A to uZ je naozaj velké lakadlo.

Na zaver uvediem par ¢isel, ktoré ilustruju,
Ze vstup na sekundarny trh skutocne stoji za
zamyslenie. Za posledny rok klienti Privatbanky

Sme lidrom na Slovensku, doteraz sme aranzovali viac ako
115 emisii korporatnych dlhopisov v celkovom objeme
prevysujucom 1,15 miliardy eur

je klient ochotny dany cenny papier predat
vzhladom na aktudlne trhové podmienky.
Odbor treasury Privatbanky nasledne
aktualizuje prehlad o ponuke a dopyte a tuto
poziadavku smeruje na cely tim privatnych
bankarov, bankovych poradcov a kolegov

z Odboru asset management, ktori sa staraju
o klientske riadené portfélia.

Cely proces predaja na sekundarnom trhu méze
trvat rézne a jeho dizka nie je garantovana, ale
znasich skusenosti, ktoré mame, priemerny ¢as
predaja je 5 pracovnych dni. UZ som v3ak zaZila
situdciu, ked'sa nam podarilo predat nie tplne
najmensi objem dlhopisov (bolo to 200-tisic
eur), ktory klient predaval dva a pol roka pred
splatnostou, do desiatich minut. Va¢sinou viak
cely proces trva dlh3ie a zavisi to od aktualnej
situdcie na trhu a v nezanedbatelnej miere aj od
stanovenej limitnej ceny, ktoru si ur¢i sam klient.

urobili na tomto trhu 803 obchodov v sume
presahujlicej 26 milionov eur. Na jeden obchod
tak pripadalo v priemere 32-tisic eur.

Pokial zoberieme objem aktuélne Zivych
emisii v objeme 502 miliénov eur, objem
predanych emisii na sekundarnom trhu
predstavuje patpercentny podiel, ¢o uz
je sludna likvidita.

MozZem tak vyhlasit, Ze obchodovanie
na sekundarnom trhu v Privatbanke
funguje dobre a plni svoju funkciu. Tak
pre predavajucich, ktori sa dostanu

k investovanym peniazom vtedy, ked'
potrebuju, ako aj pre kupujucich, ktorym
sa otvaraju atraktivne moznosti na
zhodnotenie majetku, ktoré by bez
sekundara ostali pre nich zatvorené.
MozZnosti teda su, treba ich len vyuzit

a poradit sa so svojim privatnym bankarom.



Praiska reprezentacia je
k dispozicii aj klientom na Morave

Ing. Ale$ Mrkva
reprezentant

> Posobite ako reprezentant Privatbanky
v Cesku. Vie nase prazské zastupenie
pokryt aj oblast dalej od hlavného
mesta?

Pocas nasho pdsobenia na trhu v Cesku sme
vytvorili cely rad kontaktov mimo Prahy

a okolia. Velka cast klientov pochadza z ob-
lasti severnej a strednej Moravy. V tejto Casti
republiky vidime velky potencial, pésobi tam
mnozstvo uspesnych firiem, ktoré mnohokrat
nie st celoplosne zname a ich majitelia ¢asto
nie st v hladaciku privatnych bank.

Spolu s vedenim Privatbanky sme sa preto mi-
nuly rok rozhodli delegovat priamu reprezen-
taciu na severnej a strednej Morave na jedné-
ho z nas tak, Ze vacsinu svojej kapacity bude
venovat vytvaraniu vztahov v tomto regione.
Tuto moznost ponukli mne a ja som ju uvital.
V mojom pripade je to o to Specifickejsie, ze
pochadzam zo severnej Moravy a vacsina mo-
jich kontaktov je tiez z Moravy.

Tato cesta sa postupne ukazala ako spravna, svo-
jou ¢astou pritomnostou a blizkostou k poten-
cidlnym klientom moézem byt ovela efektivnejsi,
nez keby som svoju aktivitu realizoval z Prahy.

> Co mézu klienti podla Vas o¢akavat od
Privatbanky?

Predovietkym individualny pristup, pretoze
kazdy klient je $pecificky a ma rézne poZiadav-
ky a potreby. Privatbanka je na trhu vynimoc¢-
na v dvoch veciach. Jednak v tom, Ze pontika
moznost spolupodielat sa na projektoch Penty,
a jednak za fiou nestoji Ziadna velka zahrani¢na
bankova skupina, je teda nezavisla banka. Ta-
k4, ktora pri sprave majetku klientov vybera pre
nich na trhu vzdy najvyhodnejsie produkty, a to

tak z hladiska diverzifikacie, ako aj nakladovosti.

> Aké je Vase odporucanie pre tych, ktori
zvazuju vyuzivanie sluZieb privatneho
bankovnictva?

Z velkej ¢asti su klienti privatneho bankovnic-
tva konzervativni, za Zivot zarobili urcité fi-
nanc¢né prostriedky a nechct o ne prist. Vidy
sa v banke snazime najst pre kazdého zaujima-
vy pomer vynosu a rizika, ale hlavne ich vyzy-
vame do diverzifikacie. Musia takisto dostat
relevantné informacie, aby si dokazali uvedo-
movat realne rizika investicii, len tak sa moézu
spravne rozhodovat v situaciach, ked'su kon-
frontovani s réznymi, niekedy na prvy pohlad
wvelmi vyhodnymi* ponukami.

> Aké su aktualne trendy v privatnom
bankovnictve?

Prave spomenuty individudlny pristup a diver-
zifikacia. Individualny pristup spociva hlavne
v riadenych portfoliach, ktoré v Privatbanke
vytvarame kazdému na mieru. Hlavnou vyho-

dou portfolii je, Ze sa o finan¢né prostriedky

Ing. AleS Mrkva

Datum a miesto narodenia:
18.3.1986 v Jeseniku

Vzdelanie:
Bankovy institut vysoka Skola
v Prahe

Praca:

Pred nastupom do banky
pracoval niekolko rokov

v bankovnictve u konkurencie.
V Privatbanke posobi

od roku 2012.

Zaujmy:
cestovanie, hory, lyzovanie

klienta stara Specialista, ktory cely der sledu-
je finan¢né trhy, ¢o nie je pre mnoho klientov
z ¢asovych dévodov mozné, pretoze vo vacsi-
ne pripadov aktivne riadia svoje firmy.

Druhy trend je diverzifikécia, pretoze dnes,

v ¢ase nizkych Urokovych sadzieb, je coraz
problematickejSie dosahovat pozadované vy-
nosy portfélii, portfélio manazéri musia vstu-
povat do rizikovejsich nastrojov, ako su akcie
alebo High-Yield dlhopisy. Velka diverzifikacia
pri tychto investiciach vyrazne znizuje riziko-
vost. V Privatbanke vyuZivame napriklad ak-
ciové ¢i dlhopisové ETF, ktoré st velmi diver-
zifikované a oproti $tandardnym podielovym

fondom maju aj vyhodu, Ze su nizkonakladové.
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Najdolezitejsi je vysledok

Ing. Zuzana Suchariova
senijor privatna bankarka

> Roky praxe v privatnom bankovnictve
urcite poriadne preverili Vase
schopnosti. Aky je zakladny
predpoklad, aby sa z niekoho stal
uspesny privatny bankar?

Tu si dovolim spomenut svetoznameho in-
vestora pana Warrena Buffetta, ktory ho-
vori, ze ked hlada ludi pre biznis, upred-
nostiuje tri veci: charakter, zanietenost
aintelekt. Hlavny déraz kladie prave na cha-
rakter. V tomto sa s nim Uplne stotoznujem.
V dnesnom svete plnom réznych prilezitosti
musite mat naozaj pevny charakter, aby ste
nepodlahli pokuseniu a ostali verni svojim
zasadam. U mna ako privatnej bankarky, sa-
mozrejme, na prospech klienta i banky.

> Co by mali klienti o¢akavat od svojho
privatneho bankara?

Z pohladu klienta by som ocenila privatne-
ho bankara, ktory v prvom rade disponuje
schopnostou pocuvat. Takého, ktory dokaze
so zverenymi dévernymi informaciami praco-
vat, objektivne ich vyhodnocovat a premie-
nat na vysledok. V kone¢nom désledku by
mal vsak, samozrejme, naplnit alebo, v lep-
som pripade, dokonca presiahnut ocakavania
klienta. Vysledok — teda aktivne zhodnocova-
nie majetku — je totiz najdolezitejsi.

> Co by ste odporucili klientom, ktori
este len zvazuju vyuzivanie sluzieb
privatneho bankovnictva?

Aby sa nebali zverit svoje aktiva do ruk pro-
fesionalov. Nadobudnuty majetok totiz tre-
ba uchovavat a zveladovat, a to sa netyka
len tych, ktori podnikaju. Privatne bankov-
nictvo vo forme, v akej ho pontikame my,

v sebe skryva naozaj velku pridant hodnotu,
ktoru klienti ocenia az casom, ked spoznaju
nas vysoko individualny pristup a ked'sa ob-
javia vysledky.

> Aké su aktualne trendy v privatnom
bankovnictve?

Roky 2008 a 2009 poriadne preverili prah
bolesti niektorych investorov. Tato genera-
cia investorov sa zo vzniknutej situacie mala
$ancu poucit. Dnes st o¢akavania klientov
redlnejsie. Vahu nema len slovo vynos, ale aj
pojmy riziko a likvidita. Menia sa investi¢né
stratégie z prilis dynamickych na konzerva-
tivnejsie. Majetok sa deli optimalnejsie nie-
len v ramci vlastného biznisu, ale klienti svoje
volné peniaze vkladaju do nehnutelnosti, akcii
a dalsich investi¢nych nastrojov. Investovanie
do vkladovych produktov — terminovanych
vkladov - klienti zaroven prestavaju povazo-
vat za ,menejcenné", ako to bolo v minulosti.

> Predstavte si, Ze som Vas potencialny
klient. Ako by ste ma presvedcili, ze
prave Privatbanka je ta spravna volba?

Do popredia by som v prvom rade dala pojem
dlhodobost. Pocas rokov pésobenia v Privat-
banke som sa totiz naucila, ze dobry vztah
bankara, banky a klienta sa buduje celé roky.
Zakladd sa na dovere, poznani, na pozitivnej
emdcii. Ani najlepsie priatelstvo nevybudu-
jete za jediny den. Klient musi byt za kazdych
okolnosti presvedceny, ze dovera, ktorti do Vas
vklada, sa prejavi ako najlepsia investicia.

Vo svojej praci sa ¢asto stretdvam s genera-
ciou, ktora naozaj velmi zodpovedne pristu-
puje k nie prave najprijemnej$ej otazke: Co
nastane, ak tu nebudem? Coraz aktualnej-
Sou sa stava téma generacnej vymeny. Pra-
ve v tomto pripade vahu slova dlhodobost
klient ocenuje niekolkonasobne. Aktivnej ko-
munikacii s mladSou, naslednickou genera-
ciou, ktora preberd zodpovednost za zvereny

Ing. Zuzana Suchanova

Datum a miesto narodenia:
14. 3. 1972 v Kosiciach

Vzdelanie:
Prevadzkovo-ekonomicka fakulta
Vysokej Skoly polnohospodarskej,
odbor podnikovy manazment

Préca:

Pred nastupom do banky zastavala
pozicie ekondmky v réznych
obchodnych spoloc¢nostiach.

Ma skusenosti z oblasti tvorby
ekonomickych $tudii, finan¢nych
analyz, finan¢ného poradenstva

a marketingu. V Privatbanke
pracuje od roku 2007, p6sobi ako
privatna bankarka v Kosiciach.

Zaujmy:
rodina, cestovanie, lyZzovanie,
literatura

majetok, venujeme v privatnom bankovnic-
tve v Privatbanke velkt pozornost. To je dal-
Si argument, preco si vybrat prave nas.

> Ako privatna bankarka sa urcite
stretavate s roznymi neobvyklymi
poziadavkami od klientov. Ktoré Vas
najviac prekvapili?

Ako som uz spomenula, vztah privatne-

ho bankara a klienta je zaloZeny na dovere.
S klientmi sa nerozpravam len o financiach

a investovani, ale velakrat aj o rodine, vol-
nom case, Sporte, zdravi, cestovani. Preto
poziadavky tykajuce sa poskytnutia zdravot-
nej starostlivosti, kipy umeleckého predme-
tu, zariadenia do domacnosti, zabezpecenia
vstupu na Sportové podujatie ¢i tipu na zau-
jimavu dovolenkovu destindciu nepovazujem
za neobvyklé.

Stretla som sa v3ak so Specialnymi poziadav-
kami klientov na zabezpecenie tigrieho trusu
¢i Stenata nezvycajného plemena. Aj v tom-
to je pridana hodnota privatneho bankara...
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Penta v roku 2015

200 miliénov eur Cistého zisku a narast hodnoty aktiv portféliovych spolocnosti
na 7 miliard eur - auditované hospodarske vysledky investi¢nej skupiny Penta
su jedny z najlepsich od jej vzniku.

Udalosti roka podla Penty:

> Akviziciou vydavatelstva regionalnych
novin (Vltava-Labe-Press) a tiez ¢asopisov
(Astrosat) vstupila na ¢esky medialny trh.

\%

Zvy$enim podielu vyznamne posilnila
svoje postavenie v slovenskej zdravotnej
poistovni Dovera.

> Dr.Max rozsiril svoju siet v Polsku o siet
lekarni — Magiczne a Apteka Pod Lwem.

\%

Do siete ProCare pribudla nemocnica
s poliklinikou Medissimo.

\

Spustenim akvizicie Sberbank SR posilnila
svoju bankovu diviziu.

\%

Do biznisu herného priemyslu v Rumunsku

; ‘ét ¥ & vsttpila pod znatkou Fortuna.
. | LA . <" Padlo rozhodnutie, ze AERO po mnohych
gy - B I At rokoch postavi lietadlo novej generacie.

\%

Do novych projektov a rozvoja v ramci pracovnych miest. Na daniach, > V brownfielde prazskej Waltrovky
sucasného portfélia skupina Penta socialnych a zdravotnych odvodoch za vyrastla administrativna budova Aviatica,
investovala viac ako 340 miliénov svojich zamestnancov Penta zaplatila jej kancelarske priestory boli prenajaté este
eur a vytvorila vyse 2 000 novych dohromady 186 miliénov eur. pred oficialnym otvorenim.

Hospodarske vysledky k 31.12.2015 k31.12.2014 > Vo VarSave kipila pozemky -

Celkové aktiva portfoliovych spolo¢nosti” 7 mld. 6,7 mld. brownfield DSP.

Kumulativne trzby portféliovych spolo¢nosti® 5,4 mld. 4,9 mld. V portféliu Penty tvori najvacsi podiel seg-

Upravena EBITDA portféliovych spolo¢nosti® 381 mil. 368 mil. ment maloobchodu (35 %), nasleduje zdravot-

Cisty zisk 200 mil. 70 mil. nictvo (20 %), developerské aktivity (18 %),

finan&né sluzby (11 %) a vyroba (11 %).
* Udaje sa uvadzaju v eurach a st su¢tom celkovych tidajov za jednotlivé portféliové spolo¢nosti, a to aj v pripade,
ak Penta vlastni menej ako 100 percent akcii danej spolo¢nosti.

Portfélio Penty podla Hodnota Penty
jednotlivych segmentov podla krajin ,Pente sa darilo takmer vo vietkych

oblastiach jej pésobnosti. Hospodarsky

o, o, o T v s
35 % 42 % 38 ,/° vysledok priaznivo ovplyvnili ispesné
5 9%, @ SLOVENSKO CESKA
- Maloobchod REPUBLIKA restrukturalizacie v EM&F a Carnibone.
' Pozitivne vysledky zaznamenal aj nas
zdravotnicky sektor, predovsetkym
siet Dr.Max," povedal Marek Dospiva,
20 % 18 % 29, partner v Penta Investments.
Zdravotnictvo Real Estate NEMECKO
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Central Business District navrhla
pre Pentu Zaha Hadid

Projekt revitalizacie Masarykovej stanice navrhol architektonicky ateliér Zaha Hadid Architects. Pod vedenim
jednej z najlepSich architektiek sucasnosti vytvoril mimoriadne dielo, ktoré vo v3etkych ohladoch plne
reSpektuje historiu Uzemia, si¢asnu zéstavbu a urbanizmus v jeho okoli.

Central Business District najnovsie prepoji a za magistralou, pri autobusovej stanici

Prahu 1s Karlinom a so Zizkovom. Jednym Florenc, vzniknt nové verejné priestranstva,

z variantov je unikatne zastresenie kolajiska, ktoré budi mat funkciu namestia. Ulica Na

o ktorom Penta rokuje so Spravou Zelezni¢nej Florenci bude vyrazne sirsia, stane sa tak novym
a dopravnej cesty. Tym vznikne novy mestsky prazskym bulvarom, ktory budu lemovat

park, ktory priamo spoji ulice Na Florenci vysoké stromy. Rozsiri tym samotné centrum

a Hybernska. Pri hale Masarykovej stanice mesta od Namestia republiky az na Florenc.

,Vyhlasili sme sutaz, do ktorej sa prihlasili skutocné esa. Projekt Zahy bol jednozna¢ne
najlepsi, ale aj napriek tomu sme na fiom spolo¢ne pracovali takmer dalsie tri roky.
Pristupovali sme k nemu s velkou pokorou, Sanca zmenit velku ¢ast centra Prahy byva

vynimoc¢na aj po dlhych desatrociach. Dnes verim, Ze odborna aj laickd verejnost sa zhodnu
na tom, Ze Zaha Hadid priniesla do Prahy svetovu architekturu.”

Marek Dospiva, partner Penty

Nedéavno nés, bohuzial, zasiahla sprava o Umrti pani Zahy Hadid, uznavanej architektky
a vynimo¢nej osobnosti. Central Business District je jeden z jej poslednych projektov,

na ktorom sa osobne podielala. Ceska metropola sa tak bude méct pysit dielom ¢loveka,
ktory sa zapisal do dejin svetovej architektury.
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Byt maliarom

je napinav

/ 4 v ©®

é Zivobytie.

Ale krasne...

Marek Ormandik

Narodeny v roku 1968 v Bratislave, Stastné detstvo prezil v Kremnici. Absolvent oddelenia

volnej grafiky a kniznej tvorby na VSVU. Spomedzi mnoZstva vystav na Slovensku i v zahrani¢i

treba spomenut Danteho peklo v Dome umenia Bratislava, Malé veci, GUBA Bratislava, Ocistec
v Galérii P. M. Bohua, Kalvaria v GMB, Galéria Kritikov v Prahe, ,Mlada malba“ 2011, Cité
Internationale des Arts, Paris, Via Lucis, Marbella, Navrat do krajiny, Tokio, Japonsko.

Je drzitel Kristalového kridla, Ceny za umenie TB, Ceny Martina Benku a Prvej Specialnej ceny

poroty Premio internationale d'arte San crispino, Taliansko. Ziskal ocenenia za najkrajsiu

knihu roka a za ilustracie. Okrem malby ilustroval knihu Milana Lasicu Milanchdlia, Slovart

2010, a Tomasa Janovica Velké veci Mareka Ormandika, Slovart 2010.

Kazdy z nds ma tuzbu vlastnit umelecké dielo,

niekto pre jeho hodnotu a iny len tak pre po-
tedenie. Urcite vSak kazdého zaujima, ako taky
obraz vznika, odkial prameni umelcova in3pira-
cia a aké umenie sa oplati kupovat. V nasom
rozhovore s Markom Ormandikom, znamym
maliarom stic¢asného umenia, ktory patri k sil-
nej strednej generdcii slovenskych vytvarnikov,
sa dozviete eSte viac.

> Malo na tvoju tvorbu vplyv rodinné
prostredie? Otec bol sochar, mama
fotografka, vyrastal si medzi umelcami.

Jednoznacne ano. Celé detstvo som nara-
zal do umenia. Nielen do rodicovskych diel,
ale aj Studentskych. Obaja moji rodicia to-
tiz ucili na Strednej umelecko-priemyselnej
Skole v Kremnici. Takze po 3kolke, resp. Skole
som vela ¢asu travil v u¢itelskych kabine-

toch alebo priamo so $tudentmi v kresliarni
s tajomnym nazvom RVD (rozdirené vytvar-
né discipliny). Dalgim podnetnym prostre-
dim pre mna bolo mnozZstvo ilustrovanych
knih, ktorymi ma rodicia zahtnali.

> Spominas si na svoj prvy obraz?

Spominam. Teda ak neratam kresby na papie-
ri. Prvou malbou (doskovou) bola ¢ervena po-
stavicka, asi Mikulasa, namalovana $tetcom
(1). Mal som vtedy asi 3 roky a mama stala
nado mnou, aby som sa nezacal farebne reali-
zovat aj na okolitom nabytku. Na druhej stra-
ne mojej prvotiny bola reprodukcia nadhernej
gotickej tabulovej malby. Neskor som jej ori-
ginal ,objavil" v Oravskej galérii.

>V tvojich obrazoch je velakrat zobrazena
nahota a proti nej pokora, viera,
pokanie. Nie su tieto veci v rozpore?
Na jednej strane ista miera expresivnej
sexuality a vzapati utrpenie, kriz, viera.

Bavia ma ambivalentné pocity, ktoré vzbu-
dzuju moje obrazy. Zdmerne hladam mo-
tivy, ktoré sa daju citat aspor dvoma ¢o
najviac rozdielnymi spésobmi. Mam pocit,
Ze v Zivote sa tie najvacsie krajnosti nacha-
dzaju az podozrivo blizko seba. Napriklad
som sa dlhodobo zapodieval vizualnym mo-
tivom klaciaceho nahého muza so zopaty-
mi rukami. Pokora, prosba, ospravedlnenie,
poddajnost, otroctvo, odovzdanie, vzyvanie,
adorovanie, tuzba... to vSetko som v hom
citil. Pacila sa mi aj samotna silueta posta-
vy — je to vlastne hotovy piktogram. Spajala
sami v iom Ziadost a Ziadostivost.

> Da sa na naSom malom trhu uzivit
umenim?

Od svojich 21 rokov mam rodinu. Moju oblu-
benu. Snazil som sa ju réznymi spésobmi uzi-
vit. Isty ¢as som pracoval pre velké reklamné
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agentury. A popri tom maloval. Neustale som
vdak tuZil byt iba maliarom. Odkedy sa mi to
podarilo, som spokojny a velmi si to vazim.
Musim vsak dodat, Ze je to napinavé Zivobytie.

> Ako vyzera bezny dei vytvarnika? Kedy
malujes, kedy oddychujes?

V podstate dost obycajne. Malujem kazdy pra-
covny deii. Ateliér mam mimo centra Bratisla-

vy a v iom je tplny pokoj na ststredent pracu.

Vikendy sa snazim venovat rodine. A na chvile
oddychu mam este priatelov, divadlo, bicykel,
tenis a iné hlavu cistiace prostriedky.

> Mas nejakd umelecku tazbu, ktord
chces realizovat? Spolupracoval
si s mnozstvom ludi, Lasica, Lipa,
Janovic... Je niekto, s kym by si rad
nieco spolo¢né urobil?

Mam umelecké tuzby, aj vytypovanych moz-
nych spolupracovnikov. Ale nesilim to. Pred
par diiami som si rekapituloval aktualne aj
nedavno minulé aktivity a som velmi $tastny,
Ze moézem na takychto projektoch pracovat:
V januari vysla Sorokinova kniha Rad s moji-
mi ilustraciami. V aprili som participoval na

Umenie je hodnota, ktora pretrvava

> Preco by si mali ludia kupovat stcasné
umenie?

Neviem. Mozno ti, ktori kupuju st¢asné auts,
sucasné telefony, pocuvaju suc¢asnu hudbu,
by sa mali ¢asom dostat aj ku ktipe sicasného
umenia. Alebo aj nie.

vystave Ornament masy so skvelymi ¢esky-
mi a slovenskymi umelcami. V maji som mal
samostatnu vystavu v srbskej Subotici a s Os-
karom Rézsom a dalsimi skvelymi hudobnikmi
z projektu Marek Brezovsky — Hrana sme kon-
certovali v Bratislave a KoSiciach. V juni ma ¢a-

k& monotematicka ,vl¢ia" vystava v stupavskej

synagdge. Na jul pripravujem subornu vystavu
v levocskej galérii a chystam sa ist malovat so
synom na Pohodu. Pocas leta pripravime do
tlace knihu piesfiovych textov Milana Lasicu

s mojimi ilustraciami Piesnenie a tiez Danteho
Ocistec... Mam krasnu pracu.

> Co pre teba znamenaji mimovytvarné
aktivity, akou je spoluticast na
koncertoch, na hudbe Marka
Brezovského?

Rad sa ddvam indpirovat aj inymi druhmi
umenia. Bavi ma spolupracovat s literatmi
(najma so zivymi) pri tvorbe knih. Nie som
doslovny ilustrator, a tak mi vzdy vznikne
priestor na paralelnt interpretaciu spisova-
telovych (basnikovych) motivov. V dobrom si
spominam aj na pracu pre divadlo. Niekolko
sezén som maloval plagaty pre SND a Studio
L+S. Daval som sa ovplyvnit nielen samot-
nym textom, ale i jeho vykladom dramaturga,
resp. reziséra. Ich interpretacia hry bola ¢asto
vyrazne ind, ako som si ju ,precital” ja. Tieto
rézne pohlady tvorcov na jednu tému su pre
mna nesmierne zaujimave.

Z tasu na ¢as navrhnem aj nejaky (zvacsa vy-
pravny, malovany) obal pre autorské cédecko
slovenského muzikanta. Spominam si napri-
klad na Bezvetrie Andreja Sebana alebo plat-
ne Cierny Peter, Lipa spieva Lasicu a Naviteva
po rokoch Petra Lipu. S Petrom som spolupra-
coval asi na siedmich hudobnych nosi¢och.
Krasna praca bola na projekte Under my spell
Oskara Rézsu a Adriany Kucerovej. S Oska-
rom spolutvorim dlhodobo a velmi rad. Vie
neuveritelne nadchnut pre vec. Jednou z vy-
nimoc¢nych zaleZitosti je Hrana. Projekt, ktory
ozivuje nadhernt hudbu Marka Brezovského
aj 20 rokov po jeho skone. Malovanie nazivo
so Zivou hudobnou produkciou nas (s Oska-
rom) vzdy bavilo, a tak sme ho s chutou vy-
tiahli aj na pédium Hrany.

hlada zdroje tvorby v literature ¢i v sebe.
Co inspiruje teba?

Rad odkazujem na biblické pribehy. Bavia
ma starogrécke myty. Po ilustrovani Dante-
ho Pekla a O¢istca som si jeho témy ukra-
dol do svojej volnej tvorby. Som figuralista,
zaujimaju ma ludia. Ked ho malujem ja, tak
aj ten vlk je len ¢lovek.

> Mas jasnu predstavu, ¢o v konkrétny
dei namalujes? Pracujes aj so skicarom?

Kreslim pomerne ¢asto, ale nie su to ski-
ce k obrazom. Malovanie pre miia nemdze



byt len viac-menej mechanické zvacsova-
nie predlohy. Malba je dobrodruzstvo. Mam
v hlave tému (pracujem prevazne v tematic-
kych cykloch), s ktorou pristupujem k platnu,
ale po chvili sa rad dam inspirovat prvymi
tahmi. Zhltne ma obraz.

> Stalo sa ti, Ze si nejaky obraz znicil, lebo
si s nim nebol spokojny?

Samozrejme, (velmi) zriedka sa mi nie¢o nepo-
dari. Nepalim vsak malby ostentativne v zahra-
de. Skoda materialu. Oto¢im platna hore nohami
a prerobim ich. Niekedy presvitajuce ,pokazené”
podmalby st to najzaujimavejsie na obraze.

> Ak by sme presli dejinami umenia, koho
by si oznacil za tvorcu, ku ktorému by si
sa chcel tvorbou priblizit?

Urobim to inak. NapiSem ti par mien umelcov,
ktoré mam na vypravnych monografiach vo
svojej kniznici. Ex aequo. Soutine, Jorn, Nolde,
Dumas, Dix, Hrdlicka, Kraicova, Ensor, Sokol,
Schnabel, Darger, Hloznik, Picasso, Baselitz,
Beckmann, Jakoby, Tadema, Cuchi, Pei-Ming,
Liipertz, Barceld, Saura, Ghenie, Goya, Krivos,
Bosch, Rouault, Kiefer, Perry, Wyeth, Appel...

> Si nositelom mnoZstva oceneni, aky
mas nazor na umelecké ceny? Su pre
umelca a jeho tvorbu dolezité?

Pre mna st povzbudenim. Dlhé dni v samo-

te ateliéru robim tuto v podstate nezmyselnu
¢innost. Prvotné nadsenie z ndpadu, resp. z no-
vej farebnosti ¢i Struktury striedaju pochyb-
nosti. Vtedy kazdé ocenenie pomoéze. A ne-
musi to byt oficialne cena, staci pochvala od
priatela alebo zavist od nie priatela.

> Keby sme prisli na navstevu k tebe
domov, obrazy akého tvorcu by sme
nasli na stenach?

Obycajne v byte nemame privela umenia, ale
takmer vsetko je ,rodinné". Pred sebou mam
krasnu Renatinu (manzelkinu) ha¢kovano-kera-
mickd lampu. Starsi syn prave pripravuje letnu
vystavu do bratislavskej galérie DOT, a tak ma
izbu zaplavenu svojimi vybornymi kresbami.
Mladsi syn ma len 13 rokov, ale uz ma prvu sa-
mostatnl vystavu za sebou (galéria Cin Cin) a po
stenach mu visia skvelé obrazy prave z tejto pre-
zentacie. Nuz a najvacsiu plochu som si anekto-
val pre svoj dvojmetrovy vesely ¢ierny obraz ja.

> Keby si bol povedzme bankar alebo
zberatel alebo keby sa ta niekto
z priatelov opytal na nazor na stGcasnu
umelecku scénu, koho zo slovenskych
tvorcov by si oznadil za zaujimavého?

Zopakujem princip ,kniZnica". Napriklad

Ondék, Gerboc, Farmanova, Csudai, Hostinak,
FreSo, Typlt, Cipar, Bolf, Jankovi¢, Sikora,
Krivos, M. Kollar, Bielik... Potesili by ma aj
monografie Terena, Silleho, Petrboka, Fabiana,
Kinteru, Jane¢kovej, Carskeho, Dubravského,
Kosziby, J. Kollara...

Rozpoviem pribeh zberatela, ktory si odo
mna kupil obraz vlastne ndhodou. Dokonco-
val byt a v jednej miestnosti si chcel dat vyro-
bit Specidlnu drevenu stenu, ktora by nevyze-
rala ako drevend. Ked' mu manzelka priniesla
rozpocty, ostal prekvapeny a rozhodol sa, ze
si rad3ej na stenu zavesi obraz. A tak sa dostal

Rad odkazujem na biblické pribehy

> Zvycajne si ludia a zberatelia kupuju
len overené mena — Galandovcov,
medzivojnovi modernu alebo idylické
Zanrové obrazky slovenskych hér, a st
za ne ochotni zaplatit nasobky penazi,
ktoré stoji si¢asné umenie. Co by si im
odporucal?

az ku mne...Nie, nenamaloval som mu ta-
petu, ale vybral si obraz ©, lebo pochopil, ze
umenie je hodnota, ktora pretrvava.

Rozhovor pripravil Pavol Weiss, spisovatel, dramatik,
zberatel'a zakladatel'spolocnosti White& Weiss
contemporary art.
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VIP Travel,
expert na exotiku

Leto je v plnom prude a Vy sa stale neviete rozhodnut, kde stravite dovolenku?
MozZno je Cas vyskusat nieCo nové. Oslovili sme toho najpovolanejSieho Alana Kotala,
majitela cestovnej kancelarie VIP Travel, ktora patri medzi partnerov programu
Privatbanka Exclusive Zone, aby nam prezradil svoje osobné cestovatelské tipy.

ského Mesta. V okoli je znama Stolova ho-
ra a Mys dobrej nadeje, nudit sa tam neda.

Alan Kota l-a Mozno budete prekvapeni, ale v Juznej Afrike
V cestovnom ruchu sa pohybuje mozete vidiet aj tucniaky a tulene.

uz od roku 1990, kedzalo7il Okolie Kapského Mesta je navyse vychyrena
cestovnu kancelariu Koala Tours. vinohradnicka oblast, takze ako milovnik vina
Tu neskor predal a zalozil VIP som si priiel naozaj na svoje. Aj pre nasin-
Travel, ktora sa sustredi na ca je tam teraz relativne lacno a samého ma
naro¢nu klientelu. Okrem prekvapilo, ako malo si za to svoje prvotriedne
cestovania miluje lyZovanie, vino pytaju. V dobrych bratislavskych restau-
hory a golf. raciach som zvyknuty platit aj Styrikrat viac.

Juznu Afriku rozhodne odporticam.

> To znie naozaj ako VIP dovolenka. Su aj

> Ako inak zacat rozhovor s majitelom ,»pod stan“, ako by si mozZno niekto predsta- Vaéi klienti VIP?
cestovnej kancelarie ako otazkou, kde voval. Priamo v parkoch sme byvali v luxus- ) _ o
ste sa boli pozriet naposledy? nych vilach s vlastnymi bazénmi, o pohodlie My ich, samozrejme, vietkych za VIP po-

. . o teda mali postarané. Ai ked nam po stre- vazujeme. Ale aby som odpovedal - uz od

Naposledy v aprili v Juznej Afrike. Zacalisme ~ °™M€ P J P . PR

safari na dzipoch, presli sme viaceré prirod- chach skakali opice. vzniku v roku 2004 sme sa netajil, ze na
poch, p P sa ,cielovka“ je ta najbonitnejsia klientela.

né parky, pozorovali Selmy, slony a obdivovali

Pokrac¢ovali sme uchvatnym Blue Canyonom Prednedavnom sme sa vsak otvorili aj pre lu-
naozaj nadhernt prirodu. Nebol to v3ak vylet

a cez vnutrozemie sme sa dostali do Kap- di povedzme z vyssej strednej triedy. Okrem
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toho sa zaoberame aj organizovanim firem-
nych eventov a dalsimi aktivitami.

> Ako VIP berieme svojich klientov aj my
v Privatbanke. Co im viete ponuknut?

Dnes uz nie je umenie najst si letenky a ho-
tely sam z domu na internete. My vsak na-

mi ponukané destinacie vac¢sinou pozname

z vlastnej skisenosti, takZe dostanete od nas
rady naozaj z prvej ruky. Ja osobne som napri-
klad precestoval asi 58 statov a v ramci nich
nespocetne vela miest, takZe v nasej cestov-
nej kancelarii ndjdete skuto¢ne osobné pora-
denstvo, a to aj o Uplnej exotike.

Okrem toho klientom dokazeme ¢asto za-
bezpecit lepSie ceny v porovnani s onli-

ne bookingovymi systémami, kedZe na
Slovensku vykonavame generalne zastupe-
nie pre druht najvacsiu cestovnu kancelariu
v Eurépe nemecky Dertour.

> Aké exotické destinacie st momentalne
Lhot"?

V ponuke mame naozaj cely svet. Samozrejme,
st oblasti, kde sa cestuje ¢astejsie. V posled-
nych dvoch-troch rokoch je to oblast Indické-
ho oceanu, najméa Maldivy, Mauricius, Seyche-
ly. V Azii vedie Thajsko, na zdpadnej pologuli
su to zasa karibské ostrovy. Z geograficky bliz-
sich destinacii je oblibeny Dubaj.

> A ak by sme chceli eSte vacsiu exotiku,
mozno aj trocha adrenalinu?

Organizujeme aj poznavacie zajazdy, tie vsak
klientom Sijeme na mieru. To znamena, ze
Vam na zaklade Vasich poziadaviek ,vystavia-
me" cestovatelsky zazitok so vietkymi potreb-
nymi letenkami, transferovymi presunmi, ho-
telmi a sprievodcami.

Népadov je mnoho. V ponuke mame napri-
klad tracking na Kilimandzaro, dobrodruzné
cesty po Juznej Amerike, kde sa da toho vidiet
naozaj vela. Kazdorocne v zime organizujeme
heliskiing v Kanade. Cely tyzden byvate v lu-
xusnej chate a namiesto lanovky sa vozite he-
likoptérou a lyZujete sa v metrovom prasane.
Robime to uz patnast rokov a musim Vam po-
vedat, naozaj to stoji za to.

> A ak pojdeme este dalej a chceli by sme
naozaj nieco uplne netradicné?

Najnetradi¢nej$ia dovolenka? Strnastdiova
plavba na ruskom ladoborci cez ladové
kryhy v Arktide. Alebo heliskiing v Grénsku,
na Aljaske, v Nepale ¢i pre odvaznejsich

v Kazachstane.

> Netradi¢né dovolenky zvyknua
pritahovat netradi¢né udalosti. Ako je
to v pripade Vasich klientov?

Musim zaklopat na drevo, nestastia alebo ura-
zy sa nasim klientom $tastne vyhybaju, aj na-

priek tomu, Ze pontkame adrenalinové zazitky.

Spominam si v8ak na jednu lyZovacku v Kana-
de, zo svahu sa spustila mensia lavina a jed-
ného z klientov trochu ,pritlacila“ na najblizsi
strom. Nastastie to nebolo ni¢ vazne, odnieslo
si to len zopar prasknutych rebier.
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Nebal by som sa ist ani na Maldivy. Je to
sice destinacia vyhladavana najma v zime,
ale aj v juli a auguste dokaze esSte ponuknut
prijemnych dvadsatpat az tridsat stupniov,
¢o ocefuju ti, ktori tazko zndsaju tropické
styridsiatky. Vzduch je tam prijemne vlhky
a parkrat do dna Vas ovlazi kratky, mozno
desatminutovy dazd. Na vyber mate mnoz-
stvo ostrovov, rezorty na nich sa neorien-
tuju na masy, ale pocet klientov drzia v ro-
zumnej miere tak, aby bol zachovany pocit

Cely tyzden byvate v luxusnej chate a namiesto lanovky
sa vozite helikoptérou a lyzujete sa v metrovom prasane

> Aké destinacie by ste nasim citatelom
odporucili toto leto?

Z Eurépy odportc¢am luxusné rezorty na
talianskej Sardinii, franctzskej Korzike

a tradi¢né oazy luxusu ako Monaco,
Monte Carlo, Nice, Cannes.

sukromia. Va¢sinou mate k dispozicii vlast-
nu vilu aj s bazénom. Nestane sa Vam teda
to, Ze celt dovolenku stravite na preplnenej
plaZi plnej kri¢iacich deti a v podstate si ani
neoddychnete. Ozaj, spomenul som, Ze je
tam naozaj Uzasna priroda?

29



®

Privatbanka
Magazine

30

> A o by ste im, naopak, rozhodne
neodporucili?

Samozrejme, miesta so zvysenym bezpec-
nostnym rizikom. MoZno by som hovoril

o dovolenke vseobecne. Musim spomenut
,syndrom* all inclusive oblubeny v masovej
turistike. Ked'vidim, Ze niektory hotel ponu-

ru z vychytenych restaurdcii v oblasti. Je to
uplne iny zazitok a zmeni to dojem z celej do-
volenky. Samozrejme, k lepSiemu.

> Kde planujete stravit letna
dovolenku Vy?

Budete sa mozno c¢udovat, ale v Chorvatsku.

V naozaj dobrom hoteli si objednam veceru alebo obed
a la carte, dam si dobré vino a uzivam si kulinarske
umenie kucharov

ka takéto sluzby, automaticky mu z hodnote-
nia zrazam hviezdicku. All inclusive totiz do
istej miery zaZitok z hotela dehonestuje. Pre-
¢o by som mal ¢akat v rade v nejakom bufete
a niest si jedlo k stolu sam? V naozaj dobrom
hoteli si objednam veceru alebo obed a la
carte, dam si dobré vino a uzivam si kulinar-
ske umenie kucharov. Alebo navstivim niekto-

> S$&f VIP Travel ide cez leto
do Chorvatska?

Budem sice ,len" v Chorvatsku, ale zaZijem
Uplne int dovolenku, chodime tam takmer
kazdy rok. Cas travime na jachte v spolo¢-
nosti rodiny alebo kamaratov a kazdy den

objavujeme iny ostrov, inu zatoku. K dis-
pozicii mame lodného kapitana, v pripade

vacsich lodi aj kompletnu posadku, ktora sa
0 nas stara nepretrzite a aj nam vari, mame
teda kompletny servis.

Ja v3ak preferujem mengie jachty a komor-
nejsie prostredie. Niekedy som totiz uz ,pre-
jedeny" luxusnych restauracii a chcem obja-
vovat domacu, autentickd kuchyru a dat si
veceru priamo od rybara v jeho kamennom
domceku niekde na Utese, kde ma na terase
maximalne dva stoly.

A ked' ma ticho uz omrzi, odpldvam na Bra¢
alebo Hvar, ktoré ponukaju vela moznosti na
zabavu i no¢ny Zzivot.

Okrem toho este planujem Korziku. ZvySok
stravim na horach, som skér ,horsky ¢lovek",
milujem turistiku a golf.

> Zaujem o exotické a netradicné
dovolenky urcite rastie. Aki su Vasi
typicki klienti?

Mozno budete prekvapeni, ale va¢sinu nasich
klientov tvoria rodiny, ¢asto aj s tromi a viac
detmi. Zvyknem pri tom Zartovat, Ze bohati
[udia si mézu dovolit viac potomkov. Ti upred-
nostiuju primorskd exotiku typu Maldivy.

Potom su to, samozrejme, skupinky priatelov
alebo kolegov, ktori vyhladavaju skor zazit-
kovu, adrenalinovejsiu, ale zarover upred-
nostiuju luxus.

Sme radi, Ze mame stabilnu dlhoro¢nt klien-
telu, ktord nase sluzby vyuziva aj tri-, Styrikrat
do roka. Neststredime sa na marketing, ne-
mame ambiciu stat sa dalSou ,masovou" ces-
tovkou, novych klientov ziskavame prostred-
nictvom dobrych referencii od ludi, ktori nase
sluzby uz vyuzili. A to ma velmi tesi, je to znak
toho, ze klienti si s nami naozaj spokojni.

> Sloganom Vasej cestovnej kancelarie
je veta ,Nic nie je nemozné". Stretli ste
sa niekedy s takou poziadavkou klienta,
ktoru bolo takmer nemozné splnit?

Teraz ste ma zaskocili. Parkrat sa nam stalo, ze
sme sa naozaj ¢udovali, kam v3ade tuzia ludia
ist a ¢o vSetko chcli zaZit. Na pripad, Ze sme
nie¢o nedokazali zariadit, si vSak nespominam.
Slogan sme teda asi zvolili spravne.
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