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nok s nazvom Pomsta drobnych investorov

alebo hazardna bublina? Produktovy manazér O b S a | l

Ing. Mgr. Lubos Sevéik, CSc.
predseda predstavenstva a generalny riaditel
Privatbanky, a. s.

Vazeni klienti, mili ¢itatelia,

neviem ako Vy, ale ja som do roka 2022
vstupoval s hodne optimistickou naladou.
Ocakaval som, Zze v tomto roku dame ko-
necne zbohom umornej pandémii a kazdo-
denny Zivot sa postupne vrati do starych
kolaji. Udalosti z konca februdra na Ukrajine
vsak vsetko zmenili a Eurépa dostala v pre-
nesenom zmysle poriadnu student sprchu.
Verili sme, Ze velké ozbrojené konflikty su
na tomto kontinente uz minulostou — my-
lili sme sa v3ak, dnes sa bojuje len par ki-
lometrov od nasich hranic. Dosledky tohto
konfliktu budu dalekosiahle. Okrem velkého
poctu obeti a stvisiacej humanitarnej krizy
sa budeme musiet vyrovnat ajs globalnymi
dosahmi sankcii proti Rusku. Vysledkom su
zasadné zmeny v ekonomike, obrovsky rast
cien paliv a surovin, neistota.

Realita vonku je, bohuzial, opat hodne depri-
mujtca, my vSak musime napredovat. Podme
sa teda pozriet na obsah jarného vydania nas-
ho Privatbanka Magazine, pri ktorého ¢itani
Vés, ako vidy, srdecne vitam.

Hned'v Gvode na Vas ¢aka tradi¢na rubrika
Predstavujeme Vam, v rdmci ktorej sme sa
tentoraz porozpravali s Marekom Bencatom,
novym ¢lenom predstavenstva nasej banky
a vrchnym riaditelom Useku privatneho ban-
kovnictva. Predstavi Vam svoje vizie rozvoja
tohto segmentu na Slovensku i v Cesku, ako
aj novinky, ktoré chystame.

Nasleduje rubrika Financné riesenia, v ktorej
sa $éf nasho odboru asset managementu
Mojmir Hojer obzrel za minulym rokom

a zhodnotil vysledky, ktoré sme v tejto oblasti
dosiahli. Mimochodom, boli vynikajtice!

Nase riadené portfolia dosiahli vyrazne
vy33iu priemernt vykonnost ako podielové
fondy najvacsich spravcov na Slovensku,

¢im sme znovu potvrdili svoju odbornost

a vynimocnost nasich sluZzieb.

K aktualnej téme ozbrojenych vojenskych
konfliktov sa vratime v analyze Aj pocas voj-
ny mézu akcie ¢i komodity posilnit svoju cenu
z pera nasho portfélio manazéra Mariana Pi-
sarcika. Na zaklade historickych dat z obdobi
vojnovych a podobnych konfliktov prichadza
k zaveru, Ze hoci investori maju tendenciu re-
agovat na necakané Soky prehnane, z dlho-
dobého hladiska sa trhy vzdy upokoja a akcio-
vé indexy sa po prepadoch zakazdym vratia

k rastu. Akcie teda dokazu rast i pocas vojny.

banky Pavol Ondriska sa v fiom blizsie pozrel
na novodoby fenomén, ked'sa drobni investo-
ri koordinuju cez sociélne siete, zameraju sa
na konkrétne akciové tituly a skupujt ich. Na
tomto zaklade st schopni porazit aj velkych
inStitucionalnych investorov. Aviak drobny
investor by mal byt stale ostrazity, aby sa ne-
stal obetou prehnanej sebaddvery a nedosta-
to¢nych znalosti. V takom pripade by totiz za
svoje davové nahananie popularnych titulov
mohol zaplatit vysoké ,kolné".

Hlavny ekonom banky Richard Téth sa vo
svojom analytickom prispevku zameral na
novy trend, ked'sa dostavaju do pozornosti
investorov kvalitativne parametre
podnikania firiem, zamerané na ochranu
zivotného prostredia, efektivnu a férovu
interakciu firmy so svojimi zamestnancami
a na transparentné vykaznictvo podnikania.
Tento pristup sumarizuje skratka ESG
(environment, social, governance). Ludia

si uvedomuju vyznam ochrany zivotného
prostredia a mozno predpokladat, ze
investovanie do ESG sa stane jednou

z hlavnych investi¢nych tém budtcnosti.

Sériu analytickyh ¢lankov uzatvara nas
externy prispievatel Mario Blas¢ak, ktory
vo svojom ¢lanku analyzuje situdciu
okolo polovodicov a globalne kritickych
komponentov a pontka svoj pohlad na
vyvoj v danej oblasti na tento rok.

V rubrike Aktuality tradi¢ne najdete novinky
70 zivota nasej akcionarskej skupiny. Tento-
raz navstivime Nemocnicu Bory, ktora bude
uz ¢oskoro dokoncena, a zaujimavy rezidenc-
ny projekt Pri Myte. A predstavime Vam aj
novinky v nasej mobilnej aplikacii Privatban-
ka Mobile, na ktorej zlepSovani neustale pra-
cujeme. Dokazom nasej profesionalnej prace
st aj minuloro¢né vysledky banky, ktorych
predbezny nacrt tiez najdete v Casti Aktuality.
I'v zloZitom kovidovom prostredi sme potvr-
dili svoju stabilnti poziciu na trhu privatneho
bankovnictva na Slovensku a v Cesku.

V zavere Privatbanka Magazine tradi¢ne ndj-
dete oddychové témy. Najprv si s partnerom
nasej Exclusive Zone spolo¢nostou Group M
obzrieme zaujimavé luxusné autd, a potom
sa porozpravame s talentovanym umeleckym
sklarom Achilleom Sdoukosom, ktory nas
prevedie svojou vynimo¢nou tvorbou.

Vazeni klienti, mili ¢itatelia,

jar je moje najoblUbenejSie ro¢né obdobie.
Vzdy ma tesi pohlad na prebudzajucu sa pri-
rodu, pestré farby, jarné slnko. Aj napriek ak-
tualnym turbulentnym ¢asom by som aj Vam
rad poprial radost z prichadzajucej jari, cel-
kovu pohodu a pokoj v dusi. Radi by sme k nej
prispeli aj my. Preto by som Vas chcel uistit,
Ze Vase investicie st u nas v dobrych rukach,
Ze priebezne pracujeme na zdokonalovani na-
Sich sluZieb tak, aby sme boli Vasim stabil-
nym, spolahlivym a diskrétnym partnerom
pri sprave Vasho finan¢ného majetku.

PREDSTAVUJEME VAM
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¢lenom Predstavenstva
Privatbanky, a. s.
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Nie sme internetova
platforma, sme privatne
bankovnictvo

Rozhovor s Marekom Bencatom, clenom Predstavenstva Privatbanky
a vrchnym riaditelom useku privatneho bankovnictva.

tomu, ze som bol dlhodobo etablovany v re-
gione Ziliny, ¢i uz rodinne, alebo profesijne,
rozhodol som sa zapojit do interného vybero-
vého procesu, v ktorom som uspel.

Okrem novych kariérnych vyziev mi to pri-
nieslo aj cely rad zasadnych zmien v osob-
nom Zivote, kedZe som sa musel za svojou
novou poziciou prestahovat zo Ziliny do Bra-
tislavy. S tym stvisela aj zmena okruhu pria-
telov a znamych, s ktorymi som bol zvyknuty
travit volny ¢as najma pri mojich Sportovych
aktivitach. Na druhej strane v3ak bolo pri-
jemné po rokoch obnovit priatelské vézby

s byvalymi spoluZiakmi z univerzity.

Sest rokov na pozicii riaditela mi dalo

vela, najma z pohladu riadenia ludi. Novu
funkciu ¢lena predstavenstva banky preto
vnimam ako formu uznania za pracu, ktoru
som pocas tohto obdobia odvadzal. Som
totiz presvedceny, ze pokial ¢lovek robi
svoju pracu poriadne, takpovediac od
srdca, vidi v nej zmysel a dokaze sa poucit
z vlastnych chyb, mala by priniest vysledky
v podobe ohodnotenia a v tom lepSom
pripade aj kariérneho postupu.

> O privatnom bankovnictve sa toho

Marek Bencat
¢len Predstavenstva Privatbanky a vrchny riaditel Useku privatneho bankovnictva

v médiach vela nepise. Ako sa za tie

roky posunulo povedomie o tejto sluzbe?

Kazda oblast bankovnictva si presla

> Prezradte nam, ¢o sa skryva za vasou veci lepsie. Samozrejme, aj pri kariérnom SoTme T o )
raketovou kariérou v Privatbanke? Aky postupe musi mat ¢lovek okrem odbornych Istym vy'VOJom, prlvatr?e.bankovmctvo,
je vas recept na Uspech? vedomosti a manazérskych zru¢nosti aj tro- samozrejme, nebolo vynimkou. V prvom

rade sa posunulo jeho vnimanie u klientov -
spajat ho so statusovymi symbolmi typu
Do Privatbanky som nastupil v roku 2015auz  jachty, sutkromné lietadld a drahé auta,

Neviem, ¢i by som svoj kariérny postup chu Stastia.

oznacil za raketovy, toto hodnotenie ne-
cham na inych, ale ¢o viem urcite, je, Ze je

) I - o necely rok neskor sa svoje posobenie v Pri- ¢o dominovalo v devatdesiatych rokoch,
zanim moja praca, snaha napred’ovat, uot.’ vatbanke rozhodol ukon¢it vtedajs riaditel pripadne v obdobi na prelome milénia, je,
sa (niekedy aj na vlastnych chybach) arobit  4pp, privatneho bankovnictva. Napriek dovolim si povedat, uz za nami.
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Namiesto atributov exkluzivity a luxusu sa
vnimanie tohto segmentu posunulo do Urov-
ne vztahového bankovnictva, klienti v privat-
nom bankovnictve uz nehladaju len potvrde-
nie svojho statusu, ale snazia sa najst v osobe
privatneho bankara predovietkym odborni-
ka a partnera, ktory im vie poskytnut kom-
plexnu starostlivost pri sprave ich finan¢né-
ho majetku. Osobne sa trochu branim pojmu
,rodinné bankovnictvo", ale v pripade mno-
hych klientov sme naozaj viac ich ,rodinny-
mi* priatelmi ako privatnymi bankarmi.

> Mate jedinecné skasenosti, ¢i uz
z pohladu privatneho bankara, alebo
riaditela. Kam sa posunulo privatne
bankovnictvo Privatbanky?

Dufam a verim, ze vpred. Presli sme pozi-
tivnymi obdobiami spojenymi s niekolko-
ro¢nym opakovanym narastom objemu
majetku pod spravou, ktory bol zaviseny
dosiahnutim historického milnika v podobe
prvej miliardy eur pod spravou privatneho
bankovnictva na Slovensku.

Za mojou kariérou sa skryva praca, snaha napredovat,
ucit sa a robit veci lepsie

Na druhej strane, zmenili sa aj samotné
banky, pricom mnohé z nich svoje sluzby ¢o-
raz viac unifikuju. A tak sa v niektorych ban-
kach stava, ze pre klientov privatneho ban-
kovnictva st dostupné v podstate tie isté
sluzby a za tych istych podmienok ako pre
$tandardnych retailovych klientov.

Pristup individuality sa straca, pretoze, ked'to
poviem velmi otvorene, obchodny pristup nie
je vidy prisposobeny potrebam a poziadav-
kédm klienta, ale ¢asto sa primarne zameriava
na obchodné ciele samotnej finan¢nej insti-
tucie. Som rad, zZe Privatbanka nejde touto
cestou a uz od vzniku nasho privatneho ban-
kovnictva sa drzime svojej vizie: kazdy klient
je vynimoc¢ny a zasluzi si individualny pristup.

Ale zazili sme aj nelahké obdobia spojené
s korekciami na akciovych trhoch, ¢i

uz v dosledku financnych kriz, alebo
naposledy v désledku vypuknutia
pandemického ochorenia COVID-19,
resp. vojenského konfliktu na Ukrajine.

A napriek tomu, Ze nasa expozicia na trhové
nastroje bola mensia ako v inych bankach, tie-
to udalosti vytvarali aj pre nasich privatnych
bankarov vyzvy, s ktorymi sa museli popaso-
vat. Mnohi klienti totiz ¢asto aj pri minimalnej
zmene hodnoty svojho portfélia (smerom na-
dol) prepadavali panike a mali tendenciu priji-
mat skratkovité a iracionélne rozhodnutia.

To, ¢o nam v3ak pomahalo a ¢o nemala
k dispozicii vacsina slovenskych bank,
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Marek Bencat

Datum a miesto narodenia:
10. 2. 1974, Zilina

Vzdelanie:

Ekonomicka univerzita v Bratislave,
Nérodohospodarska fakulta,
Specializacia finan¢na sustava

a pefaznictvo, nadstavba:
ucitelstvo odbornych
ekonomickych predmetov

Praca:

V bankovom sektore zacal
pracovat hned po skole, ked

vo svojom rodnom meste
nastupil na poziciu FX dilera

vo vtedajsej Prvej komunalnej
banke; neskér zastéaval pozicie
veduceho oddelenia Sales desk

a nasledne riaditela odboru
Treasury. Po kratkom posobeni

v privatnom bankovnictve v Tatra
banke pokracoval vo svojej
bankovej kariére v Privatbanke,
kde postupne presiel poziciami
privatneho bankara a riaditela
odboru privatneho bankovnictva.
V januari 2022 sa stal ¢lenom
Predstavenstva Privatbanky.

Zaujmy:
Fotografovanie, horska cyklistika,
snowboarding, turistika a enolégia

boli emisie korporatnych dlhopisov, ktoré
mame uz viac ako patnast rokov v ponuke
exkluzivne pre klientov nasho privatneho
bankovnictva a ktoré im aj pocas takychto
volatilnych obdobi dokazali zabezpecit
zhodnotenie ich finan¢ného majetku.

Bankovy sektor sa posunul dalej aj tech-
nologicky, zvacsila sa konkurencia a na trh
vstupili nové subjekty. Zarover sa pocas os-
tatnych rokov zmenilo aj spravanie klien-
tov a ich postoj k investiciam a riziku, kedze
trhy sa stali volatilnejSimi a st neustale pod
tlakom réznych externych vplyvov. Nasi pri-
vatni bankari sa za tie roky museli naucit byt
takpovediac stéle v strehu a pruzne reago-
vat na vSetky tieto okolnosti a faktory.
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> Ako sa za posledny rok vyvijal objem
majetku pod spravou Privatbanky?
Ako je na tom pobocka banky
v Ceskej republike?

Napriek dalSiemu pandemickému roku sme
v oboch ukazovateloch, teda v objeme ma-
jetku pod spravou, ako aj v pocte klientov
privatneho bankovnictva, rastli. Majetok

v sprave privatneho bankovnictva Privat-
banky, a. s., vzrastol v roku 2021 0 140 mil.
EUR a v rdmci Slovenskej a Ceskej repub-
liky dosiahol na konci roka 2021 hodnotu
viac ako 1,54 mld. EUR. Sluzby privatneho
bankovnictva na konci 2021 vyuzivalo spo-
lu 302 novych klientov. Pokracovali sme tak
v dlhodobo rasttcej krivke, aj ked'rast sa

z dévodu pandémie a opakovanych proti-
pandemickych opatreni mierne spomalil.

Cesku republiku sme si pred niekolkymi
rokmi zadefinovali ako nas dalsi kltcovy trh.
U nasich zapadnych susedov je jednak velmi
pozitivne vnimana skupina PENTA, &i uz cez
povodne Cesku spolo¢nost Fortuna, ako aj
vdaka az ikonickym realitnym projektom,
ktoré skupina realizuje v hlavhom meste
Prahe, a jednak, v porovnani so Slovenskom,
tu navyse hovorime aj o minimalne
dvojnasobne va¢som potenciali rastu
objemu majetku pod spravou.

Minuly rok sme zaroven zmenili filozofiu
rozvoja nasej pobo¢ky v CR, ked sme okrem
obchodného timu bankarov v Prahe zacali
intenzivne rozvijat aj pokrytie regionov s po-
tencidlom rastu prostrednictvom lokalnych
privatnych bankarov. V priebehu roka sme
tak rozsirili nas cesky tim o Siestich privat-
nych bankarov, ¢im sme okrem regiénu juz-
ného Ceska pokryli obchodné aktivity po-
bocky v najvyznamnejsich regiénoch.

> Ako sa darilo zhodnocovat majetok
nasim klientom v minulom roku?
Ktoré investi¢né produkty si viedli
najlepsie a preco?

Za minuly rok mame v kategorii ,naj*

dvoch zastupcov. Najvyssie zhodnotenie

sme dokazali zabezpecit pre klientov, ktori

vyuZivaju nasu sluzbu riadenia portfdlia.

V ramci nej nd$ asset management

dlhodobo vyuziva v porovnani

s konkurenciou efektivnejsie nastroje,

¢i uz z hladiska likvidity, nakladovosti,

alebo danovych benefitov pre klientov.

Tato dlhodoba stratégia v kombinacii
s vyuzitim kratkodobych pozitivnych
trendov na finan¢nych trhoch zabezpedili

v minulom roku takmer 10-percentné
,netto" zhodnotenie majetku klientov,
spravovaného v ramci nasich riadenych
portfolii. Navyse nase vyvazené portfolia,
ktoré vyuziva vacsina klientov, im priniesli
v porovnani s konkurenciou vyssie

te lekarni Dr.Max a realitnej skupiny Penta
Real Estate. Klienti si korporatne dlhopisy
oblubili nielen pre ich jednoduchost, niz-
ku volatilitu a pravidelny vynos, ale aj kvoli
kreditnej kvalite ich emitentov a bezproblé-
movej historii. Doteraz sme emitovali viac

Cesku republiku sme si pred niekolkymi rokmi zadefinovali
ako nas dalsi klucovy trh

zhodnotenie takmer az o 3 percentd, ¢o
je uZ naozaj zaujimavé &islo.

Druhym naj, a to nielen za minuly rok, ale

dlhodobo najpopularnejsim produktom, bo-

li a su korporatne dlhopisy emitované pre
projektové spoloc¢nosti skupiny Penta. V mi-
nulom roku islo najc¢astejsie o dlhopisy sie-

ako 450 emisii v celkovom objeme takmer
4 mld. EUR, pricom kazda jedna z nich bola
nasim klientom splatena riadne a v¢as vra-
tane vsetkych platieb kuponov.

> Zrychlujuca inflacia je v suc¢asnosti
velka téma. Do ¢oho investovat
v dnesnej dobe?



Uprimne, neexistuje univerzalna rada, ¢o
urobit, ale existuje, ¢o neurobit. To najhor-
Sie, ¢o mozu klienti vo vztahu k inflacii uro-
bit, je nerobit ni¢. V dnesnej dobe totiz na-
ozaj nema zmysel drzat peniaze na beznych
uctoch, ktoré pontkaju nizky alebo ziadny
urokovy vynos. Nema zmysel vyckavat, ¢o
bude dalej. Pretoze svojim vahanim straca-
ju to najdolezitejsie, stracaju Cas. A cas su

v bankovnictve peniaze.

Tazko véak dat nejaku vseobecnu radu,

do ktorého produktu by bolo najlepsie
investovat. Kazdy klient alebo investor
ma totiz vlastnu predstavu, ¢o znamena
ochranit peniaze pred inflaciou. Zatial ¢o
niekomu staci, aby dosiahol vynos aspon
na Urovni inflacie, ini pozaduju, aby redlna
hodnota ich investicii prekonala tempo
rastu inflacie. V Privatbanke viak médme
pestru paletu nastrojov ¢i uz pre klientov
s konzervativnym, alebo dynamickym
rizikovym profilom, takZze pre kazdého
vieme ndjst vhodny nastroj na ochranu
jeho finan¢ného majetku pred inflaciou.
Ale znovu opakujem, ak chce niekto ochranit
svoje peniaze pred inflaciou, nie je na ¢o
Cakat a je potrebné ich investovat hned.

> Na aké novinky sa mé6zu klienti
privatneho bankovnictva tesit
v kratkom case?

Na novinkach neustale pracujeme, uz te-
raz mdzem prezradit, Ze planujeme osvie-
zit naSe produktové portfélio a pre klientov
pripravujeme riedenia na investovanie vo
forme pravidelnych mesac¢nych alebo Stvrt-
ro¢nych investicii. Pravidelné a dlhodobé
nakupy finan¢nych nastrojov totiz povazuje-
me za vobec najlepsi spdsob investovania.

Primarne pdjde o riesenia opierajuce sa

o pasivne riadené fondy (ETF), v ktorych
vyuzijeme ich efektivitu, nizke naklady na
spravu tychto fondov a priaznivy danovy re-
zim. Velkou témou st¢asnosti su tzv. ESG
fondy, teda spoloc¢ensky zodpovedné inves-
tovanie, napriklad do spolo¢nosti vyuziva-
jucich alebo produkujucich zelené techno-
logie, ktoré tiez v kratkom case pontkneme
nasim klientom ako investi¢nu alternativu.

Tieto nové investicné rieSenia prinesie-
me nasim klientom jednak v Standardnej
»papierovej* podobe, ale zaroven, aby sme
reagovali aj na aktualne trendy v oblasti
investicii, paralelne pontkneme tieto pro-
dukty aj prostrednictvom nasich elektro-

nickych distribu¢nych ciest, ¢i uz prostred-
nictvom nasho Internetbankingu alebo
aplikacie Privatbanka Mobile. Tymto sp6-
sobom vyjdeme v Ustrety jednak klientom
uprednostnujlcim tradi¢ny sposob uzatva-
rania obchodov, a jednak klientom preferu-
jucim elektronicku realizaciu obchodov.

> Ako vnimate fintechy a aplikacie, ktoré
umoziuju klientom kupovat ¢okolvek,
kedykolvek a kdekolvek?

Tieto platformy st fenoménom dnesnej do-
by. Sirokym masam otvorili velmi jedno-
ducht moznost investovat na finan¢nych
trhoch bez vacsieho Usilia ¢i know-how

a doslova na par klikov. V tom vsak spoci-
va aj ich nevyhoda. V porovnani s interne-
tovymi platformami u nas klienti dostava-
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pozitivne, vsetko je v poriadku, ak sa v3ak
trhy ku klientovi otocia chrbtom, so svojou
wstratovou* poziciou ostane v online plat-
forme sam. Mal by sa preto rozhodnut, ¢i
chce to najlacnejsie, ¢o mu trh pontka, ale-
bo drahsiu alternativu s ponukou komplex-
nej spravy majetku a dalsich sluZieb, ktoré
prostrednictvom nasich privatnych banka-
rov vieme klientom ponuknut.

> Predstavte nam na zaver svoju viziu -
kde chcete vidiet privatne bankovnictvo
unas o 5 rokov?

V prvom rade chceme mat este viac spo-
kojnych klientov ako doteraz. To je nas za-
kladny ciel. Na3e tradi¢né principy, ako st
diskrétnost, transparentnost a individualny
pristup, budeme nadalej rozvijat a pri sta-

Doteraz sme emitovali viac ako 450 emisii
v celkovom objeme takmer 4 mld. EUR

ju okrem identickych produktov aj pridanu
hodnotu v podobe timu sktsenych odborni-
kov, asset manazérov a privatnych bankarov.
Ti na zéklade postdenia preferencii klientov
a ich rizikovych profilov nastavuju dlhodo-
bu investi¢nu stratégiu a vyberaju investi¢né
nastroje, ktoré su vhodné na dosiahnutie ni-
mi pozadovanych investi¢nych cielov.

Vela nasich klientov online aplikacie na
obchodovanie finan¢nych nastrojov uz vy-
uzilo alebo vyufziva, ¢asto nas s nimi po-
rovnavaju z hladiska poplatkov, z hladiska
rychlosti exekucie ich obchodnych prika-
zov, dostupnosti 24/7, ale zabudaju, ze po-
rovnavaju neporovnatelné.

Nase privatne bankovnictvo nie je online
platforma, nikdy sme takito ambiciu nemali
a do buducna ju ani neplanujeme mat. Nasa
vizia je postavena na budovani dlhodobého

rostlivosti o klientov a ich finan¢ny majetok
kombinovat s modernymi technologiami.
Tie, okrem toho, Ze nam velmi pomohli pri
realizacii obchodov s nasimi klientmi v ¢ase
pandémie, sa zaroven stali neoddelitelnou
sticastou nasho privatneho bankovnictva.

Elektronické platformy budeme rozvijat
najma v oblastiach, ktoré nam (nasim
klientom a banke) poskytnu vzajomne
efektivnejsi a rychlejsi spésob komunikacie,
a zaroven zvysia komfort realizacie
obchodov s finan¢nymi nastrojmi.

Elektronickd komunikacia by v3ak nikdy
nemala byt na tkor osobnej interakcie
medzi klientom a privatnym bankarom,
ktoru chceme ako svoju dlhodobu stratégiu
nadalej napliat. Pri trovni a rozsahu sluzieb,
aké poskytujeme, nam totiz nikdy nebude
stacit kontakt s klientmi len ,na dialku".

Nie sme internetova platforma, my sa chceme
so svojimi klientmi stretavat a rozpravat

vztahu medzi privatnym bankdrom a klien-
tom. My sa chceme so svojimi klientmi stre-
tavat, chceme sa s nimi rozpravat a chceme
byt pre nich dlhodobym investi¢nym part-
nerom. Rozsah sluzieb, ktoré im poskytu-
jeme, a ich pridand hodnota s mnohona-
sobne vacsie ako rozsah sluzieb a pridana
hodnota aplikacie. Pokial sa trhy vyvijaju

Na spravne pochopenie nasich klientov,
ich postoja k riziku, ich investi¢ného
horizontu, majetkovych pomerov, ako
aj ich celkovych ocakavani sa aj nadalej
budeme potrebovat s nimi stretnut
osobne, aby sme im dokazali poskytnut
komplexnu starostlivost a naplnit ich
investi¢né ocakavania a ciele.
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Rok 2021

v asset managemente

Oproti predchadzajucemu roku sa rok 2021 niesol vo vyznamne optimistickejSej
atmosfére, a to nielen z hladiska socidlno-spolocenského, ale pocas vacsiny roka
sa pozitivne vyvijali aj financné trhy.

Ing. Mojmir Hojer
riaditel Odboru asset management

J

Zaciatok roka bol sprevadzany velmi inten-
zivnou druhou vlnou pandémie COVID-19
s mnozstvom obmedzujucich opatreni, kto-
ré sa vsak lisili medzi jednotlivymi krajina-
mi a kontinentmi, zaroven sa v3ak celosve-
tovo zacal proces vakcinacie obyvatelstva,
¢o finan¢né trhy hodnotili pozitivne.

V priebehu roka sa postupne upustalo od
velmi invazivnych zasahov do ekonomik,
ktoré uz ostavali otvorené, a preto sa uz
neopakoval scendr z roku 2020, ked objem
predanych tovarov a sluzieb prudko pokle-
sol. Centralne banky a vlady poskytovali
masivnu a miestami az nadmernu podpo-
ru podnikatelskej sfére a obyvatelstvu, ¢im
sa darilo firmam velmi rychlo priblizovat
ku predkrizovym trzbam a ziskom.

Hlavne v USA je z minuloro¢nych grafov
vidiet, Ze napriek tomu, ze ludia nadmerne

kupovali tovary dlhodobej spotreby (napr.
chladnicky, pracky a pod.), podpora prebie-
hala nadalej. A pritom uZ nemusela - bola
teda prilis dlha a velkorysa. Ludia v Ameri-
ke maju desiatky rokov nejaky objem spot-
rebitelského dopytu vodi svojim prijmom,
je to dlhodoby trend. A v roku 2021 sa do-
pyt dostal vyrazne nad tento trend.

Zaroven vzhladom na az skokovy narast
spotrebitelského dopytu (ludia realizovali
odlozené zamery na nakup tovarov) ,nesti-
hala“ ponuka vyrobkov a sluzieb, ¢im zacali
vznikat najprv regiondlne, neskor celosve-
tové problémy v dodavatelsko-odberatel-
skych retazcoch. Tieto problémy sa zaca-

li prejavovat v nedostupnosti niektorych
vyrobkov, naraste cien komodit a neskor,

v druhom polroku, aj v raste cenovej hla-

diny (inflacii). Centralne banky s tymto ja-
vom nemaju velké skusenosti, takze urcity
¢as bola ich rétorika zalozend na do¢asnos-
ti rastucich cien, a preto trhy nadalej rastli.

V druhom polroku, hlavne v poslednom
kvartali, dosahovala inflacia uz vyssie hod-
noty z dévodu problémov na strane po-
nuky, a nie kvoli silnému dopytu. V obave
z narastajucej inflacie niektoré centralne
banky pristupili k zvySeniu trokovych sa-
dzieb (napr. Cesko, Madarsko, Polsko). Od
expanzivnej menovej politiky lacnych pe-
nazi zacali niektoré prechadzat na restrik-
tivnu politiku. Klu¢ové centralne banky
(USA a eurozona) viak edte pokracovali

v expanzivnej menovej politike prostred-
nictvom programu odkupu dlhopisov a niz-
kych urokovych sadzieb. Centralna banka

Akciové indexy rastli takmer v priebehu celého roka 2021

Vyvoj indexu S&P 500 v roku 2021
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odkupuje dlhopisy, aby po nich vytvara-
la vacsi dopyt, a tym klesaju ich vynosy.
A nizke vynosy pomahajui emitentom dlho-
pisov ($taty a podniky) lacno sa financovat.

Akciové indexy plynule a pozvolna rastli
takmer v priebehu celého roka 2021, s vy-
nimkou kratkej septembrovej prestavky, ked
sa trh docasne bal intenzity a vplyvu 3. viny
pandémie. Americky akciovy index S&P 500
vzrastol medziro¢ne o 27 %. Zaujimavej-
$im faktom ako samotny vysledok je to, ze
pocas roka index 78-krat uzavrel obchodny
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kodobou stratégiou realizovanou pocas roka
2021, ktora mala zaklad v podstatnom na-
vyseni podielu akciovych nastrojov v port-
foliach klientov a vo zvyseni angazovanosti
na financ¢né nastroje v CZK a USD, ked'tieto
meny voci EUR posilnilio 5 a 7 percent.

Dlhodoba stratégia napr. pre triedu F (fi-
xed income = pefiazno-dlhopisova zlozka)
spociva v tom, ze do portfélii klientov sme
davali a davame korporatne dlhopisy emi-
tentov z Ceska a zo Slovenska, a to zo seg-
mentu tzv. private equity. Tieto nastroje

Dosiahli sme vyrazne vyssiu priemernu vykonnost

vvr

ako podielové fondy najvacsich spravcov na Slovensku

deri na novom historickom maxime. Ostat-
nym svetovym akciovym indexom sa dari-
lo dosahovat obdobné, avsak mierne nizsie
zhodnotenie, s vynimkou Ciny, v pripade
ktorej bola vykonnost akciovych indexov
negativne ovplyvnend administrativnymi
zdsahmi centralnej vlady do podnikatelské-
ho prostredia najma v ¢inskom IT sektore.

Uvedenému vyvoju trhov banka prispdso-
bila svoju investi¢nu stratégiu, ktort v roku
2021 aplikovala na portfélia klientov. Na
dosiahnutie nadpriemerného zhodnote-

nia riadenych portfolii klientov mala vplyv
dlhodobd stratégia, ktord spociva v konzis-
tentnom aplikovani pravidiel diverzifikova-
nej investi¢nej stratégie, v kombinacii s krat-

sa doplhaju trhovymi nastrojmi, konkrét-
ne obchodovatelnymi podielovymi fondmi
(ETF) pre dlhopisy v $pekulativnom ratin-
govom pasme. Obidva druhy nastrojov st
rizikovejsie, avsak vychddzame z toho, Ze
dostato¢ne pozname hospodarenie emi-
tentov z regiénu CR a SR a fondy obsahuiju
stovky dlhopisov, takzZe aj ked'sa 5-10 ne-
bude darit, nebude to mat vyrazny vplyv
na hodnotu fondov. Sme si vedomi, Ze ta-
kyto pristup predstavuje vdcsie investi¢né
riziko oproti nasej konkurencii, ale v dlho-
dobom horizonte prinasa vy3si vynos.

Vysledkom kombinacie dlhodobej
a kratkodobej investi¢nej stratégie banky
a jej déslednym dodrziavanim v priebehu
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celého roka 2021 bolo priemerné ro¢né
netto zhodnotenie klientskych portfélii na
urovni 9,77 % (konzervativne, vyvazené

a dynamické portfolia klientov), pricom
riadené portfolia banky priniesli klientom
v kazdej rizikovej triede vyrazne vyssiu
priemernt vykonnost, ako dosiahli
podielové fondy najvacsich spravcov
kolektivneho investovania na Slovensku.

V priebehu roka 2021 sme navysovali po-
zicie v akciovych nastrojoch, k ultimu roka
tvoria v priemere 32 % z hodnoty portfo-
lia. Klienti s dynamickou stratégiou maju aj
¥ portfolia v akciovych nastrojoch, konzer-
vativni maju v nich len /1. Podiel akcii sme
navysovali jednak preto, Ze sme si to vyhod-
notili ako spravnu stratégiu na dany rok, ale
zaroven je toto navysovanie stcastou dlho-
dobého ciela - priblizit sa zlozenim portfélia
svetovym investi¢nym zvyklostiam, v ramci
ktorych akcie tvoria vyse 50 % portfélia.

Samozrejme, Ze takéto portfélio ma vy-
sledky za jednotlivé roky pomerne koli-
savé, ale dlhodoby investi¢ny horizont
pomaha dobrému vysledku a dobré roky
prekonaju po¢tom aj intenzitou tie horsie.
Velmi nedtastnym pristupom je znizova-
nie podielu akcii po netispeSnom roku.
Predstavte si, ze podiel akcii v portféliu je
50 %. Ak akcie klesnt o0 20 %, vplyv po-
klesu je na hodnotu portfélia polovi¢ny,
t.j. 10 %. Ak by sme po takom roku znizili
podiel akcii na 25 %, rast akcii nam prine-
sie vyrazne mensi prinos. Z toho vyplyva
aj nasa rada — ,nenahanat si svoj chvost"
a nechat portfolio pracovat.

Rok 2022 sa zacal v nezmenenom trende.
Prvotné poklesy akciovych indexov

z historickych maxim boli spésobené
ocakavaniami investorov, Ze centralne
banky pod tarchou narastajtcej inflacie
budt zvygovat drokové sadzby. Uprimne,
vyssie Uroky nemaju radi skor investori
ako samotné akcie. A nezabudajme, Ze
uroky sa zvysuju, ked'sa ekonomike dari.

Do tejto makroekonomickej polemiky
vsak zasiahla ako blesk vojna na Ukrajine.
Ur¢itd forma zésahu zo strany Ruska bola
vo vzduchu uz urcity cas, avsak rozsah

a intenzita prekvapili vsetkych vratane
finan¢nych trhov. Je to velmi citliva vec

a nikto si dnes nevie predstavit dosah na
normalny Zivot. Pohlad na vyvoj akciovych
trhov v ¢ase vojnovych konfliktov riesi
nasledujuci ¢lanok ¢asopisu.
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Aj pocas vojny mézu akcie
¢i komodity posilnit svoju cenu

V ¢lanku sa pozrieme na Styri financné nastroje pocas troch vojen, jednej anexie

Ing. Marian Pisarcik
portfélio manazér

Poskytne ndm vojna v Juhoslavii, tretia
vojna v Perzskom zalive, anexia Krymu

a vybuch atémovej elektrarne v Cernobyli
dostatok informacii na vyvodenie zaverov
z prebiehajuceho vojnového konfliktu
medzi Ruskom a Ukrajinou z tohto roka?
Pozrieme sa na datumy jednotlivych
udalosti a na vyvoj cien ropy, zlata,
amerického akciového indexu S&P 500

a nemeckého indexu DAX.

Vybuch elektrarne

v Cernobyli
Datum trvania 26.4.1986
Index S&P 500 -
1 mesiac 0,72 %
1rok 15,80 %
Index DAX -
1 mesiac -5,30 %
1rok -10,66 %
Ropa -
1 mesiac 3%

(kratkodobo +28,4 %)

1rok 40,90 %
Zlato -
1 mesiac -0,13 %
1rok 35 %

Vojna v Juhoslavii

31.3.1991-12. 11. 2001
200 % (11% p.a)

a jednej jadrovej katastrofy.

Prvy riadok v tabulke ukazuje vykonnost jed-
notlivych cennych nastrojov pocas celého
trvania udalosti (okrem jadrového vybuchu
a su¢asného konfliktu) a druhy riadok pocas
prvého mesiaca od vypuknutia danej udalos-
ti. Treti riadok je rok od vypuknutia udalos-
ti. Pri sucasnej krize st data od 24. 2. 2022
do 23. 3. 2022, ¢o je zaroveri 1 mesiac.

Investori nemaju radi necakané udalosti, rea-
guju na ne prehnane. Preto som zvolil obdobia:
prvy mesiac (prvotny $ok) po udalosti a prvy
rok (ked'sa situacia do istej miery upokojila).

Pocas prvého roka vojny v Juhoslavii, v Iraku
ana Kryme index S&P 500 rastol. Pocas te-
rajsieho ukrajinsko-ruského konfliktu pridal
vyse 7 %. DAX — nemecky index - takisto
pocas vojnovych konfliktov v prvy rok od
vypuknutia rastol (najma pocas vojny v Ira-
ku), no vybuch atémovej elektrarne sposobil
pokles indexu. Terajsi konflikt poslal index

o viac ako 2 % nadol. Americky index je te-
da odolnejsi voci dianiu mimo USA.

Ropa rastla najmad pocas vojny v Iraku
(dostala sa na maximum, cca 147 dolarov za
barel), po vybuchu atémovky v Cernobyli,
ale aj pocas terajsieho konfliktu, ked hrozi
jej nedostatok v Eurépe. Klesala najma po
krymskej krize. Treba vak ist do hibky,

3. vojna v Perzskom
zalive (vojna v Iraku)
20.3.2003 -19. 8.2010
27,24 % (3,32 % p. a))

1,10 % 2%
8,50 % 26,73 %
225 % (11,70 % p. a.) 121,20 % (11,30 % p. a.)
4,40 % 13,70 %
11,65 % 46,60 %
59 173 % (14,50 % p. a.)
v 2008 a7 +430 %
6,60 % 7,90 %
0,80 % 27,50 %
22,60 % 278 % (19,60 % p. a.)
0% -0,40 %
4,40 % 24,11%

(Anexia Krymu)
20.2.2014-26.3.2014

nie kazda udalost sposobila pokles/rast na
trhu, ropa prudko rastla a klesala napriklad
aj pre konflikty v Libyi (ta zvy3ovala
produkciu, preto klesla cena).

Zlato ako bezpecny pristav sa ukazalo vzdy
v prvom mesiaci, ked'sa jeho cena prili$ ne-
hybala. Zhodnotilo najméa pocas vojny v Ira-
ku a po vybuchu elektrarne. Vyraznejsie
kleslo po krymskej krize. Poc¢as niektorych
udalosti dofi investori investuju, avsak po
upokojeni situdcie ho aj rychlo vedia opustit.

Zaver

Vojnové konflikty a iné udalosti st pre

trh ¢iernymi labutami — neo¢akavanou
udalostou. Prvotny 3ok sposobi prudky
narast alebo pokles daného aktiva.
Zaujimavym zistenim isto je, ze S&P 500
pocas prvého roka, ale aj pocas trvania
vojnovych konfliktov dokdzal rast. Index
DAX bol citlivejsi a reagoval najméa na
,eurdépske zaleZitosti". Nie vSetky cenové
vykyvy st len v dosledku danych udalosti
(vojen), cielom je v3ak ukazat, ako sa
pocas danych udalosti indexy a komodity
vyvijali. Z dlhodobého - 7- az 10-ro¢ného —
hladiska je z praxe jasné, Ze akciové indexy
zhodnocovali, vracali sa na svoje pozicie

a prekondvali maxima.

Krymska kriza Sucasny konflikt

Rusko - Ukrajina
24.2.2022-3.3.2022

0,70 % 7,20 %
1,75 % (menej volatilny pocas vojny)
14,90 % =
1,77 % -2,40 %
-3,36 % (-16 % maximalny pokles)
14,90 % -
-2,58 % 25 %
(kratkodobo +42 %
_ o,
3,40% k 130 USD/barel)
-51%
-1,40 % 2,10 %
0,36 % (kratkodobo +8,75 %)
-9,24 % -



®

Privatbanka
Magazine

Pomsta drobnych
investorov alebo
hazardna bublina?

Objavuju sa nazory, ze akciové trhy sa zmenili a drobni investori, ktori sa
koordinuju cez socialne siete, dokazu porazit inStitucionalnych investorov.
Ale ¢o ked'sa iba stali obetou svojej prehnanej sebaddvery a za davové
nahananie popularnych titulov zaplatia ,3Skolné"?

Ing. Pavol Ondriska
produktovy manazér

Na svojej oblubenej socidlnej sieti narazite
na masivne zdielany prispevok. Akysi chlapik
zhodnotil svoju pévodnu investiciu 20-tisic
USD do akcie GameStop na vyse 800-tisic
USD. Pozriete na graf akcie firmy, ktord

ste dovtedy iba hmlisto registrovali ako
jeden z podivnych tipov na internetovych
diskusiach. A naozaj, vystrel ceny ako
raketa. Myslienky sa len hrnt — ked' moze
zarabat akysi anonym, preco nie aj ja? Keby
som ju tieZ kupil, tak... UZ nesmiem o takuto
prileZitost prist. Nabuduce treba naskocit
do rozbehnutého vlaku, hned ako ma nie¢o
zaujme. V38ak len za par drobnych. Nieco
urcite este vystreli...

Tento Uvodny odsek je sice vymysleny, ale
nie neredlny. Obdobny pribeh zaZili v rokoch
2020 a 2021 mnohi zacinajuci investori. Le-
bo prave toto obdobie sa obcas oznacuje
ako nastup drobnych investorov, predov3et-
kym tych z mladSej generacie. Novi investo-
ri v novom svete, ktori sa chct pomstit sta-
rym skostnatenym finan¢nym instittciam.
Taka mala skoro revolucia.

Preco je to tak a preco prave teraz? Je prav-
dou, Ze najma po vypuknuti pandémie CO-
VID-19 sa do finan¢ného trhu zapojilo vela
novacikov. Kvoli roznym ,lockdownom" mali
kopec casu a vdaka podpornym schémam

aj kop&ek penazi (v USA boli vyplacané seky
v niekolkych vlnach az do vysky 1400 USD
mesacne na dospelého). Rozmach tzv. dis-
kontnych brokerov (dostupnych opat najméa

Oblibenym akciam v USA prischlo oznacenie ,,MEME stocks"

1
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v USA) umoznil obchodovat s akciami bez
priamych poplatkov cez aplikaciu v mobile,
ktory ma takmer kazdy poruke.

Je to také intuitivne, staci len tukndt na
ikonku ,kupit* a je to. Brokeri nevyzaduju
velké finan¢né objemy na obchod, ved'je tu
moznost znasobenia investicie, resp. ziskov
cez finan¢nu paku (to, ze sa tak znasobuje aj
riziko straty, uz kazdy nevidi...). Podla tyz-
dennika The Economist tvorili v roku 2019
retailovi investori na obchodovanych obje-
moch v USA zhruba 15 %. Tento pomer sa
zvysil az na priblizne Stvrtinu zaciatkom ro-
ka 2021, aby opat zacal klesat.

Novi investori obchoduju nielen s akciami
Ci ETF. Je tu predsa ,ligotavejsi* trh s kryp-
tomenami, ktory je k dispozicii dokonca

24 hodin kazdy den v tyzdni (to, Ze o Ziadne
meny nejde, je na int tému). A ¢o tak kupit
nejaké NFT (vysvetlenie NFT v samostatnej
Casti na zaver), to predsa teraz ,fréi*. Veru,
Spekuldcie boli vzdy sucastou [udského ko-
nania, ale finan¢né Spekulacie zrejme neboli
nikdy také dostupné ako teraz.

Kto su teda ti novi investori? Chcti obchodo-
vat na finan¢nych trhoch, lebo je to aj zabava
a dokonca adrenalin. Na socidlnych sietach
vidia pribehy ludi, ktori svojimi investicia-

mi zarobili velké peniaze. Su to pribehy ob-
Cas pravdivé, obcas prikraslené, ale vzdy iba
vrchol ladovca. Novi investori sa chcu bavit
a eSte k tomu aj lahko zarabat velké penia-
ze. A mozno este pred Styridsiatkou odist do
,dochodku“. Ved preco chodit denne do neja-
kej nudnej prace ako ich rodicia.

Nemaju strach z poklesov trhov, lebo Ziad-
ny dlhodoby pokles nezazili. Iba rychle ko-
rekcie. Absencia takejto skusenosti ich vedie
k domnienke, Ze vSetko musi iba rast. Neria-
dia sa uvahou ¢i analyzou, nepoznaju, ¢o je
manazment rizika, nechaju sa viest emocia-
mi a davovym spravanim. Z prieskumu, kto-
ry v roku 2020 urobila spolo¢nost Charles
Schwab medzi 1200 drobnymi investormi

v USA, vyplyva, ze medianovy vek novych
investorov je 35 rokov, zatial ¢o pred rokom
2020 to bolo az 48 rokov. Takmer polovica
novych investorov sa sustreduje na kratko-
dobé Spekulativne obchody.

Lenze ako to uz byva, predstavy su jedna vec
arealita ind. Ako je uz uvedené, Uspesné pri-
behy na socialnych sietach su len vrcholom
ladovca vo vode, netispesnt masu nevidno.
Chcete d6kaz? Staci sa pozriet na interne-

Priklady NFT pod nazvom , CryptoPunks*

tové stranky online brokerov pontkajucich
pakoveé produkty typu CFD (derivat, resp.
zmluva medzi investorom a brokerom na vy-
rovnanie rozdielu v cene akcie alebo meny,
takzZe investor nevlastni samotné aktivum,
len $pekuluje na pohyb ceny). A vidno reali-

Medzi najoblubenejsie akcie drobnych
investorov v rokoch 2020 a 2021

patrili firmy ako AMC Entertainment,
Robinhood, Coinbase ¢i GameStop. ESte
Castejsie to boli akcie v podobe tzv. penny
stocks (cenou pod 1 USD) ako Sundial

Takmer polovica novych investorov sa sustreduje
na kratkodobé Spekulativne obchody

tu retailovych investorov. V tomto pripade
skor kratkodobych Spekulantov. V zmysle
regulacie musia CFD brokeri uverejiiovat po-
diel retailovych investorov, ktori su za pred-
chadzajlice obdobie v strate. A tento zverej-
novany pomer sa dlhodobo pohybuje medzi
70 a7 80 percentami. Cize zhruba tri $tvrtiny
drobnych investorov Spekulujucich cez deri-
vat CFD prichadza o svoj investovany kapi-
tal. Nie su za vodou, ale pod vodou.

Growers ¢i Exela Technologies. A osobitnu
kapitolu zaujmu davov tvorili firmy,

ktoré uskutoc¢nili prvotny verejny Upis
svojich akcii (tzv. IPO), malujic vzduiné
zamky vo vyrobe elektrickych aut. TakZe
zacinajuce firmy ako Rivian Automotive

¢i Lucid Group bez redlneho dodania
automobilu mali na burze dokonca

vyssiu trhovu kapitalizaciu ako taky Ford
vyrabajuci miliony aut.

Vyvoj cien niektorych ,meme" akcii (USD)
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Synonymom Sialenej doby sa asi stal pri-
pad z januara 2021, ked Elon Musk (podla
niektorych vizionar, podla inych manipu-
lator) vyzval svojich followerov na Twit-
teri, aby pouzivali Signal, t. j. aplikaciu

na zasielanie Sifrovanych sprav. V dalsich
dvoch dnoch investorsky dav vytlacil ce-
nu spolo¢nosti Signal Advance, ktord vsak
s aplikaciou nemala ni¢ spolo¢né (akurat
tak ¢ast mena), o tisicky percent nahor.

A potom sa prepadla. Odkazy na oblu-
bené akcie zaplavili internet, az im v USA
prischlo oznacenie ,MEME stocks" (po
slovensky mém akcie, vo vyzname rychlo
sa Siriace medzi uzivatelmi internetu). Za-
ujem investorov koncentrovanych na so-
cialnych sietach ako Twitter alebo Reddit

Pokles ceny akcie od maximav 2021
po 23. 2.2022

Coinbase Global -52 %
GameStop -67 %
Palantir Technologies -73 %
AMC Entertainment -75 %
Zoom Video Communications -79 %
Teladoc Health -79 %
Peloton Interactive -84 %
Robinhood Markets -85 %
Exela Technologies -85 %

Zdroj: Bloomberg

dokonca motivoval investi¢né spolo¢nosti
k uvedeniu tematicky zameranych ETF na
trh: Roundhill MEME ETF, VanEck Social
Sentiment ETF ¢i SoFi Social 50 ETF.

Aby nedoslo k nedorozumeniu. Nie som
proti investovaniu beznych ludi. Je super, Ze
sa ¢oraz viac jednotlivcov zaujima o svoje
Uspory a budtice dochodky. Ale tak ako nie

Kazdy by si mal najskor ujasnit, ¢i chce investovat
alebo hazardovat

Je zabava investovat, ked' ceny aktiv rastu.

A o to viac, ked cena vystreli az na mesiac.
Lenze mesiac ma aj svoju odvratenu stra-
nu. To, ¢o vyrastie do bubliny, zvycajne aj
splasne. Vacsina firiem, oblubenych novymi
investormi, nevykazovala Ziadne zisky. A ob-
cas ani trzby. To, o je Standardne zaujmom
fondov rizikového kapitalu, sa stalo investic-
nym cielom zacinajucich investorov. Akciové

kazdy si vie sam opravit auto, riadit lietadlo
alebo operovat slepé ¢revo, nenahovarajme
si, Ze kazdy vie investovat. Aj na investo-
vanie treba znalosti a skdsenosti (¢o samo
osebe este negarantuje uspech). Pokial nie-
kto bez znalosti za¢ne kupovat akciové ti-
tuly, méze mat nejaky cas $tastie a trafit sa
do rastutceho trhu, ale skor ¢i neskér pridu
straty. Pokial su to iba jeho (alebo jej) vlast-

Finan¢né Spekulacie zrejme neboli nikdy
také dostupné ako teraz

tituly dosahovali valuacie, ktoré neboli z tra-
di¢ného pohladu ospravedlnitelné. Moz-

no niektora z nich sa niekedy v buducnosti
pretransformuje na kvalitnu a ziskovu firmu,
ale vacsine z nich sa to sotva podari. Tabul-
ka zobrazuje vyvoj cien akcii po dosiahnuti
svojho maxima v roku 2021.

né peniaze, ktoré si méze dovolit stratit, tak
v poriadku. Ale ak namotéd rodinu, kamara-
tov, ,ndhodnych okoloiducich* na obchodo-
vanie bez uvedomenia si vietkych rizik, tak
to s investovanim nema vela spolo¢né a mo-
Ze sa to skoncit vybielenym uctom.
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Kazdy by si mal najskér ujasnit, ¢i chce in-
vestovat alebo hazardovat. Ak si chcete vy-
berat individualne tituly, mali by ste mat aj
stratégiu vyberu, pokial mozno otestovanu
na historickych datach. Ak kupujete akcie,
lebo ste dostali tip od kamarata ¢i nasli na
internete, tak to nie je stratégia, je to slepé
nasledovanie. A pokial kupuje akcie iba pre-
to, Ze ich cena kles3, to tiez nie je stratégia.
Takyto pristup nema daleko od chytania
padajuceho noza, a teda hazardu.

Nie, vazne, kazdy by si mal skusit
napisat na papier, v com ma informacnu
a analyticku vyhodu alebo technicku
znalost, ktord by udrzatelnym
spésobom zvy3ovala pravdepodobnost
uspechu oproti inym tcastnikom trhu.
Zostal papier prazdny? Tak potom asi
nebude samostatny vyber akciovych
titulov dobry napad, pokial je cielom
zhodnocovat peniaze (t. j. nejde len

o zabavku). Nikto sa viak investovania
nemusi vzdat. Ani lietania sa predsa
nevzdate, ked neviete riadit lietadlo,
kupite si letenku. Aj tu operaciu apendixu
poriesi chirurg, nemusite sterilizovat
doma kuchynské noze.

A dokonca aj zacinajuci investor ma Sancu
porazit profesionalov. Ako? Riesenim je
pasivna investicia do nakladovo efektivneho
a diverzifikovaného ETF. Napriklad na

akcie firiem vo vyspelych krajinach sveta.
Tisicky firiem v jednom nakupe. Uspenost
pasivnej stratégie dokladuje vyskum
spolo¢nosti S&P Dow Jones Indices so
svojim ,,SPIVA Scorecard" (S&P Index
Versus Active Scorecard), ktora pravidelne
hodnoti vykonnost aktivne spravovanych
fondov (teda profesionalov) voc¢i vykonnosti
pasivnych benchmarkov. Na jednoro¢nom
horizonte k 31. 6. 21 (ostatny zverejneny
(daj) to nevyzera este zle, ked takmer
polovica (42 %) aktivne spravovanych
fondov zameranych na americké akcie velkej
trhovej kapitalizacie dokazala mat vyssiu
vykonnost ako index S&P 500.

S narastajucim obdobim v3ak tahaju aktiv-
ne fondy za ¢oraz kratsi koniec — na troj-
ro¢nom horizonte zaostalo za vykonnos-
tou indexu S&P 500 uz 68 % fondov, na
patro¢nom 73 %, na desatro¢nom az 83 %
a na dvadsatro¢nom dokonca 94 % fondov.
Cim dlhgi mate investi¢ny horizont, tym
viac sa oplati pasivna investicia. Je vSak slo-
bodnou volbou kazdého, ¢i chce hazardo-
vat, Spekulovat alebo investovat...

Priklad NFT pod nazvom ,Bored Ape Yacht Club*

NFT alebo non-fungible token (nezamenitelny token) je unikatny kod ¢&i nedelitelny
dokaz o vlastnictve nejakého digitalneho objektu (obrazok, video, piese, vstupenka...)
spolu s pripojenymi metadatami (napr. popis diela). Tento token je zapisany
nevratnym spésobom na verejnu adresu v blockchaine, napriklad do najznamejsieho
blockchainu Ethereum. Pri vytvoreni NFT si je mozné nastavit licencny poplatok,

resp. tantiémy, ktoré s potom vyplacané pévodnému tvorcovi pri kazdej zmene
vlastnictva. Ano, NFT je mozné nielen vytvorit a vlastnit, ale aj predat ¢i kipit, ked'
svoju kryptopenazenku pripojite k Specialnemu ,trhovisku" (ako napr. OpenSea,
Rarible, Nifty Gateway atd).

Zasadnym problémom NFT v3ak je, Ze nevlastnite v skuto¢nosti dany digitalny
predmet, ale len dokaz o jeho vlastnictve. Napriklad vlastnite NFT k nejakému
obrazku, ale ten obrazok je obvykle volne dostupny na zobrazenie a stiahnutie na
webe. TakZe ten isty obrazok, resp. jeho identicku képiu, méze mat ulozeny vo
svojom pocitac¢i milion dalsich ludi. A nekonec¢ny online priestor robi vySetrovanie
a vymahanie autorskych prav v podstate nemoznym.

Pozornost sveta sa upriamila na NFT v roku 2021, ked'v marci aukény dom

Christie’s predal stubor vo formate JPEG vytvoreny umelcom pod menom Beeple

za takmer 70 mil. USD, dovtedajsi rekord za digitélne dielo. Vlastnictvo suboru pod
nazvom ,Kazdodenné obrazy: prvych 5000 dni* bolo zabezpecené pomocou NFT. Tento
predaj rozprudil medidlny humbug a vdaka kope dalSich impulzivnych nakupov sa trh

s NFT zacal viac a viac rozpalovat. A tak ste mohli zaregistrovat informacie o vysokych
sumach za kolekcie CryptoPunks (taki rozpixelovani pankaci...), Bored Ape Yacht Club
(karikaturizované portréty opic) & avatarov Azuki (digitalne druhé ja v japonskom 3tyle).

Vlastnici tokenov si kipou za vysoku cenu obcas potvrdzuju svoj socialny status
»pripnutim* miniatury na profilovt fotku na socialnych sietach. Je to tak obdoba
kipy predrazenych luxusnych fyzickych tovarov (napr. kabelky), ked samotna
vysoka cena (nie dany tovar) dava majitelovi akysi pocit ddlezZitosti a zaradenia sa
do socialnej skupiny. Pravdou je, Ze vznikli uz tisicky réznych NFT projektov, ale len
zopar dosiahlo vysoku cenovku, ktord sa dostala do médii. Vacsina zapada prachom.
No a nemalo projektov bolo od zaciatku podvodom v snahe nalékat na vzdusné
zamky a vysoké vynosy.
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ESG hybe svetom

ESG je dalSou skratkou na finan¢nom trhu, na ktoru si postupne zvykame. Znamena
environmental, social, governance a ide o novy pohlad na podnikanie firiem. ESG
nezahffa len hospodarske parametre ako trzby, zisk, zadlzenost a pod., ale aj to, ako sa
firma sprava k Zivotnému prostrediu (environmental), aku kvalitu vztahov ma k svojim
zamestnancom, dodavatelom, odberatelom ¢i obyvatelom, v ktorych prostredi ma
svoje prevadzky (social), a napokon ide o posudenie kvality manazmentu, nastavenia
kontrolnych procesov, transparentnosti podnikania (governance, riadenie).

Ing. Mgr. Richard Téth, PhD.
hlavny ekoném

Samotna skratka ESG sa prvykrat pouzila
v studii Organizacie Spojenych narodov
Who cares wins (Kto nie je lahostajny,
vyhrava) v roku 2004. Bola robena na
zaklade zadania generalneho tajomnika
OSN Kofiho Annana. V januari 2004
oslovil 18 finan¢nych institlcii z deviatich
krajin (napriklad Banco do Brasil, BNP
Paribas, Credit Suisse, Goldman Sachs,
Deutsche Bank, HSBC), aby vypracovali
report s ndvrhom, ako integrovat
environmentalne, socidlne a riadiace vyzvy
medzi ostatné faktory investovania. Studia
bola financovana Svajciarskou vladou.

Samozrejme, Ze toto nie je zdaleka prva sna-
ha o zapojenie firiem do riesenia toho, ¢o
ESG obsahuje, a uz vobec nejde o prvu ini-

ciativu ¢loveka vo vztahu k Zivotnému pros-
trediu, k postaveniu zamestnancov a pod.

Prvym ¢lovekom, ktory preukazatelne po-
ukazal na vztah medzi kvalitou ludského
Zivota a mierou znecistenia prostredia, bol
grécky lekar, ,otec mediciny" Hippokrates
(460 - 370 pred Kristom). Prvym organizo-
vanym hnutim za ochranu Zivotného pro-

Moderné environmentalne hnutie odstarto-
vala v roku 1962 biologicka Rachel Carson

s knihou Silent Spring (Ticha jar), v ktorej
kritizovala pouzivanie pesticidov v polno-
hospodarstve. Kniha vzbudila velky odpor
chemickych firiem, ale zarover tym pritiah-
la pozornost Sirokej verejnosti. To napriklad
viedlo nielen k zakazu DDT (insekticidu, pri

Ludia si uvedomili délezitost ochrany Zivotného prostredia

stredia sa stal protest obyvatelov indickej
dediny Kedzarli v roku 1730 proti vyrubu
lesov, z ktorych drevo malo byt pouZité na
vystavbu paldca maharadzu Abhai Singha
z Marwaru. Jeho vojaci zabili 363 [udi

a dnes je v Indii 11. september Narodnym
driom mucenikov lesov.

Francuzsky vedec Jean Baptiste Joseph
Fourier v roku 1854 ako prvy identifikoval
sklenikovy efekt v zemskej atmosfére.
Americ¢anka Eunice Newton Foote
(vzdialena pribuzna Isaaca Newtona) v roku
1856 prvykrat spomenula oxid uhlicity

a vodnu paru ako hlavny faktor sklenikového

ktorom sa neskor zistili jeho karcinogénne
Ucinky a ucinky na znizenie muzskej plod-
nosti), ale odvtedy sa environmentélne
otazky stali trvalou sucastou celospolocen-
skej diskusie. Pozornosti verejnosti neuslo
objavenie ozénovej diery v Antarktide v ro-
ku 1985, cernobylska jadrova havaria v roku
1986 ¢i obrovsky zhluk plastového odpadu
v Tichom ocedne v roku 2015.

To, ze populacia precitla a uvedomila si d6-
lezitost ochrany Zivotného prostredia, na-
znacuje aj politické zastreSenie. Prva zelena
politicka strana vznikla na regionalnej trovni
v australskej Tasmanii v roku 1972, volala sa

Investovanie do ESG sa stane jednou z hlavnych
investi¢énych tém buducnosti

efektu a Skot Robert Angus Smith poufil

v roku 1872 ako prvy termin ,kysly dazd™.
V rovnakom roku vznikol prvy narodny park
na svete — Yellowstone, a nasledne v prvej
polovici 20. storocia vznikali narodné parky
a chranené Uzemia po celom svete.

United Tasmania Group. V tom istom roku
vznikla na Novom Zélande prva narodna ze-
lend strana The Values Party. Neskor sa ze-
lené strany rozsirili po celom svete a boli a aj
su sticastou vladnych koalicii, najma v Eurd-
pe. Na medzinarodnej trovni vznikla v roku
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1997 dohoda o znizovani emisii sklenikovych
vplyvov zndma ako Kjotsky protokol a nad-
vazujuca Parizska dohoda v roku 2015.

Environmentalne hnutie je vcelku
vSeobecne akceptované, pretoze aj ked
zelena politika vo vSeobecnosti nieco

stoji a spomaluje ekonomicky rast, horsie
Zivotné prostredie zasahuje kazdého. A tak
nastava celospolocensky konsenzus. Aj
ked'treba povedat, Ze samotné meranie
environmentalnych cielov je komplikované.

Merat socidlne ciele je este komplikovanej-
Sie, pretoze socialne otazky maju vo vse-
obecnosti normativny, kvalitativny rémec,
ktory je z principu kontroverzny. U7 len na-
priklad v otazke pracovnych prav je iny za-
ujem zamestnavatela a iny zamestnanca

a pod., a neexistuju ziadne plne objektivne
meratelné kritéria. Podobne je tazko merat
vztah k dodavatelovi alebo odberatelovi.

Vo vSeobecnosti sa pracovné prava
dlhodobo vyvijaju v celkovom kontexte
socialnych prav a smeruju k pochopeniu
¢loveka ako komplexnej osobnosti, nie

v zmysle ,¢lovek = vyrobny nastroj". Je to
aj v sulade s celkovym posunom najma vo
vyspelych ekonomikach od jednoduchej
manualnej prace k dusevnej praci, na

dosahovanie ziskov na zaklade patentov,
myslienok, ndpadov, inovacii. To si vyZaduje
iny, komplexnejsi pristup a od systému
,kto-z-koho" prechadzame do zapojenia
zamestnancov, dodavatelov a odberatelov
do firmy ako jej partnerov.

A tak napriklad kym sa v roku 1833 v An-
glicku tovarenskym zakonom obmedzila
detska praca tak, Ze deti pod 9 rokov mohli
pracovat len na mlynoch a deti od 9 do 13

Dalgi rozvoj G¢tovnictva a vébec preciznych
ekonomickych zaznamov a kalkuldcii prinie-
sol rozmach kapitalizmu a Zeleznic v USA

v 19. storoci. Firmy si museli prepocitavat
naklady, predkladat svoje cenové ponuky

a celkovo sa spravat efektivne, aby na pre-
dajnom a distribu¢nom trhu uspeli.

S rastom ekonomiky rastli poziadavky na
zvy3enie kapitalu, firmy sa uchadzali o penia-
ze investorov, predovietkym v sektore dopra-

Moderna histéria problematiky ESG sa zacala pred 25 rokmi

rokov nemohli pracovat viac ako 9 hodin
denne (1), dnes st takéto parametre ab-
surdné a firmy poskytuju flexibilny pracov-
ny ¢as, pracu z domu, rézne zamestnanecké
benefity, kreativne prostredie a kompeti-
tivne mzdy, aby zamestnancov stimulovali
k ¢o najvyssej pridanej hodnote.

Podobne aj ,governance" sa vyvijalo po-
stupne a davno. Prvé jednoduché uctov-
né zapisy o predanych tovaroch sme mohli
najst v starovekej Mezopotamii v roku
7000 pred Kristom a prvé ucelené dielo

o podvojnom zapise napisal taliansky ma-
tematik Luca Pacioli v roku 1494, ktory sa
povazuje za ,otca Uc¢tovnictva“.

vy (nie div, Ze najstarsim akciovym indexom
v USA je Dow Jones Transportation Average
zalozeny v roku 1896). Aby si ziskali ich déve-
ru, museli sa spravat transparentne a zverej-
novat svoje finan¢né Udaje, predovsetkym
stivahu, vykaz ziskov a strat a prehlad penaz-
nych tokov. Déveryhodnost poskytovanych
Udajov bola podporena vznikom certifikova-
nych profesionalnych zdruzeni u¢tovnikov ¢i
vznikom Uc¢tovnych ,kontrolérov* auditorov.

Moderna histéria problematiky ESG sa zaca-
la pred 25 rokmi. V roku 1997 bola v Bosto-
ne zriadena niektorymi neziskovymi orga-
nizaciami iniciativa GRI (Global Reporting
Initiative), ktorej poslanim bolo ukazat fir-



mam cestu zodpovednych environmental-
nych praktik, ludskych prav, styku s verejnou
spravou. V roku 2000 nari nadviazala dalSia
neziskovka CDP (Carbon Disclosure Project,
Projekt zverejfiovania uhlikovej stopy), ktorej
cielom bolo motivovat spolo¢nosti reporto-
vat svoje podnikanie z pohladu jeho vplyvu
na Zivotné prostredie. K obidvom ideam sa
prihlasili tisicky firiem po celom svete.

Medzitym v roku 1999 vznikd na péde OSN
strategicka iniciativa Global Compact, kde
sa riaditelia podnikov zavazuju podnikat

v stilade s desiatimi konkrétnymi princip-
mi v oblasti Zivotného prostredia, [udskych
prav, pracovnych podmienok a korupcie.

A neskor, v roku 2004, vysla uz spominana
studia Who Cares Wins.

V roku 2011 vznika neziskovka Sustainability
Accounting Standards Board (Rada pre
i¢tovné Standardy udrzatelnosti), ktorej
cielom je nastavit Standardy finan¢ného
vykaznictva v oblasti ESG tak, aby tieto
informacie boli spolahlivé a relevantné pre
investorov, ktori by chceli svoje peniaze
investovat do tychto spolo¢nosti. V roku
2015 zase medzinarodna organizacia
Financial Stability Board zalozila iniciativu
Task Force on Climate - Related Financial
Disclosures (Pracovna skupina pre
transparentnost finan¢nych udajov vo
vztahu ku klime), ktora ma povzbudit firmy,
aby zverejnili data, ako je ich podnikanie
ovplyvnené zmenou klimy. A v roku 2016
zaklada britska neziskovka ShareAction
iniciativu Workforce Disclosure Initiative
(Zverejnenie udajov o pracovnej sile), ktorej
cielom je, aby firmy poskytovali svojim
investorom komplexné a porovnatelné
daje o svojich zamestnancoch.

V januari 2020 bolo ESG hlavnou témou
na Svetovom ekonomickom fére vo
$vajciarskom Davose. Celd problematika
bola rozdelend na 3tyri ¢asti a Styri
najvacsie auditorské firmy dostali
poverenie viest ,svoje" oblasti — Deloitte
governance, PwC planet, KPMG ludi

a Ernst & Young prosperitu, a to pod
celkovym koordinatorom Bank of America
a Svetovym ekonomickym férom. Vysledok
sa mal vtesnat do 22 hlavnych okruhov.

V auguste 2020 vysiel manifest o hlavnych
principoch Stakeholder Capitalism

(volny preklad - kapitalizmu, v ktorom

ide o v3etky zainteresované strany)

a v septembri 2020 bola zverejnena studia
Measuring Stakeholder Capitalism, v ktorej

bolo podrobne opisanych 21 zakladnych
kritérii a 34 rozsirenych kritérii, zatial bez
konkrétnej bodovacej stupnice.

Hoci sa teda postupne cely proces intitu-
cionalizuje a ,¢e3e", stale neexistuje jednot-
ny ,objektivny" pristup, ako s ESG naloZit.
Jednotlivé firmy sa rozhoduju, do akej inicia-
tivy sa zapoja a ako budu reportovat svoje
data. A tak neexistuje, samozrejme, ani jed-
na ,dohodnutd" metodika zistujtca, ako fir-
my splHaju ESG poziadavky, aké maju tak-
zvané ESG skore.
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Je niekolko spolocnosti, ktoré svojou
vlastnou metodikou ESG skére firiem
zistuju, medzi najviac respektované patria
MSCI, Sustainalytics, RepRisk, Bloomberg
Professional Services. Ambicie ma aj
ratingovka Standard and Poor’s, ktora chce
vyuzit svoje nazbierané data a procesné
skusenosti z analyzy firiem.

Vyberme si metodiku MSCI (Morgan
Stanley Capital International). Spolo¢nost
vygeneruje z mnozstva dostupnych

dat odpovede na 35 zékladnych oblasti

Stale neexistuje ani jedna ,dohodnuta” metodika zistujlca,
ako firmy spliaji ESG poziadavky

MSCI: Hierarchia zakladnych ESG kritérii

35 zakladnych kritérii

3 piliere

Zmena klimy

Prirodné zdroje

Environment

Znecistenie a odpad

Environmentalne prilezitosti

Ludsky kapital

Zodpovednost za produkt

Social
Pozicia zainteresovanych stran
Socialne prileZitosti
Korporatne riadenie
Governance

Korporatne spravanie

Emisie uhlika

Uhlikové stopa produktu
Financovanie environmentélnych vplyvov
Citlivost na zmenu klimy

Znecistenie vody

Biodiverzita a pddohospodarske vyuzitie
Zdroje nerastnych surovin

Jedovaté emisie a odpad

Baliaci material a odpad

Elektronicky odpad

Prilezitosti v energetickej efektivnosti
Prilezitosti v zelenych budovach
PrileZitosti v obnovitelnych zdrojoch
ManaZment prace

Zdravie a bezpecnost

Rozvoj ludského kapitalu

Pracovné Standardy v dod.-odb. vztahoch
Bezpecnost produktu a kvalita
Chemicka bezpec¢nost

Finan¢na bezpe¢nost produktu
Sukromie a bezpecnost tidajov
Zodpovedné investovanie

Zdravotné a demografické riziko
Kontroverzné zdroje financovania
Vztahy v komunite

Dostupnost komunikacii

Dostupnost financovania

Dostupnost zdravotnej starostlivosti
Prilezitosti vo vyZive a v zdravi
Vlastnictvo a kontrolné organy
Predstavenstvo

Platby

Uttovanie

Podnikatelska etika

Darova transparentnost
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a napokon stanovi rating. Ten sumarizuje
odpoved na 4 zakladné otazky: Aké st hlavné
rizika a prilezitosti firmy z pohladu ESG?
Ako je do nich firma zainteresovana? Ako
Uspesne firma tieto pozicie manazuje? Aka
je pozicia firmy voci svojim konkurentom

v rovnakom podnikatelskom segmente?

Pod rizikom sa mysli potencialny vplyv
na stratu (napriklad zakaz nejakej
chemikalie znizi zisk chemickej firme)

a pod prilezitostou potencialny vplyv na
zisk (déraz na znizenie spotreby energie
zvyhodni vyrobcu LED svietidiel). Do
Uvahy sa berie nielen priama expozicia
firmy v rizikovej oblasti (exposure) alebo
oblasti prilezitosti, ale aj to, ako vie
manazment tejto firmy s tymto prostredim
kooperovat (risk and opportunities
management). A do uvahy sa berie aj

Cas, ked'sa rizikd a prileZitosti maju Sancu
prejavit, kratsi ¢as (do 2 rokov) ma vacsiu
vahu ako dlhodoby vplyv (nad 5 rokov).

MSCI posudzuje kazdu firmu len v ram-

ci odvetvia, v ktorom pésobi. To zname-

na, Ze samotné odvetvie — napriklad tazba
nerastnych surovin, neodsudzuje firmu na
nizky rating. Pod odvetvim sa mysli 158 sub-
-industries v zmysle sektorovej klasifikacie
GICS (napriklad sektor vyrobcov polovodi-
¢ov alebo sektor pivovarnikov).

A tak prakticky v kazdom odvetvi, pouzi-
juc vSetky dostupné data, MSCl identifikuje
vietky hlavné hrozby a prileZitosti, ,rozska-
luje" ich a zisti priemerné hodnoty pre kazdu
z 35 zakladnych oblasti (Key Issues). Potom
sa pre kazdu zakladnu oblast (Key Issue) sta-
novi jej vaha, ktorou prispieva k celkovému

Akcie a dlhopisy, ktoré zohladnuju ESG kritéria, by mali
dosiahnut v roku 2025 hodnotu 53 bilionov USD

ratingu ESG. Pre kazdy segment ekonomiky
su tieto vahy iné.

Pri konkrétnej firme sa podobnym spéso-
bom postupne stanovia tri skére — jedno za
E, za S a G. Nasledne sa pouZzijlc vahy vypo-
¢ita findlne skore za firmu a napokon sa jej
udeli rating od AAA po CCC. ESte raz - nejde
o absolutnu hodnotu, ale o porovnanie vo-
¢i svojim konkurentom v rovnakom odvet-
vi. Priemerny rating v odvetvi je teda stred,

BBB. Celkovo MSClI hodnoti asi 15 000 emi-
tentov akcii a dlhopisov, z toho 8 700 v ak-
ciovych indexoch MSCI.

Cely trh ESG je velmi slubny. Akcie

a dlhopisy, ktoré zohladnuju ESG kritérig,
by mali podla agentury Bloomberg

(resp. Global Sustainable Investment
Alliance) dosiahnut v roku 2025 hodnotu
53 bilionov USD, ¢o bude v tom ¢ase asi
tretina svetového majetku pod spravou
(asset manazmentov, penzijnych fondoyv,
poistovni a pod.). Samotné ESG ETF by

mali vzrast za 3 roky zo stiicasnych 200 mld.
USD na 1bil. USD. Rast by mali zaznamenat
najma v USA, kde sa po Eurdpe zacina

ESG tematika presadzovat. Jednoducho,
investovanie do ESG sa stane jednou

z hlavnych investi¢nych tém buducnosti.

Samozrejme, ESG budilo a budi kontrover-
zie. Napriklad Ze banky, ktoré sa vyznam-
ne angazuju v ESG problematike, zaroven
poskytuju Uvery spolo¢nostiam, ktoré sa
podielaju na odlesfiovani planéty. A aj sa-
motné kritéria mozu byt kontroverzné. Ale
povedzme si Uprimne, spolocensky zodpo-
vedné podnikanie je v zaujme nas vsetkych.
A peniaze investorov, tak ako kazdé peniaze,
maju ¢arovnu moc tento zaujem naplnit.
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digitalnej transformacie

Pandémia odhalila kriticku zavislost sveta od polovodicov. Problémy su nielen
s prudkym narastom globalneho dopytu po Cipoch, ktoré su srdcom vsetkych
elektronickych zariadeni, po¢nuc kuchynskou elektronikou po mobilné telefény,
pocitace Ci automobily, ale aj s logistikou. Cena vyroby a dopravy stupla v priebehu
minulého roka az o 400 percent.

Cestou na vychodné Slovensko som mal
smolu. V donovalskom kopci motor prestal
tahat a chvilami som mal pocit, Ze som do
nadrzZe natankoval ,kockatu* naftu. Pohyb
auta zacal byt trhany a hned mi bolo jasné,
Ze je zle. Moja 16-ro¢na toyota sa na vrchol
kopca vystverala len tak-tak s vypatim v3et-
kych sil na dvojke.

Chvalabohu, druha strana kopca nechala
autu vydychnut. Cesta dole dlhym kopcom
motoru na chvilu pomohla spamatat sa

z0 zataze, ale moj optimizmus zhasol

na benzinovej pumpe v lvachnovej za
Ruzomberkom. To som uz medzi¢asom
obvolaval kamaratov, ktori sa do aut

a hlavne ich portch vyznaju viac ako ja.

Od jedného z automechanikov som sa do-
zvedel, Ze to moéze byt nekone¢né mnoz-

stvo poruch motora, od zlyhania turba az
po odpojenie jedného z cidiel, ktoré cen-
tralnemu pocitacu v riadiacej jednotke hla-
sia tlaky vSemoznych zariadeni. Uz som si
zacal predstavovat tie sumy, ktoré ma bu-
de stat oprava. Odkaz automechanika Fera
k PreSovu, lebo tahat auto je pre mia aj pre
teba logisticky problém. Pochopil som, ze

modzem rovno pripocitat cenu odtiahnu-
tia vozidla a znd3at hodiny ¢akania v mraze
na krajnici vychodniarskych ciest.

Tak som sa vydal na klukaté a kopcovité
cesty pod Tatrami s tichou modlitbou, aby
mi motor nezdochol cestou v tuneli Bra-
nisko. V takom pripade by som bol volky-
-nevolky hrdinom vecernych spravv TV JOJ

Pandémia odhalila kriticka zavislost sveta od polovodi¢ov

mozna pomoc pride aZ v PreSove. KedZe sa
po opatovnom nastartovani motor automa-
ticky prepol do niidzového rezimu s oran-
Zovym trojuholnikom, mojou tlohou bolo
auto 3oférovat necelych dvesto kilometrov
do servisu. Inak si k servisnym nakladom

aj TV Markiza. Cely vystresovany z trojho-
dinovej tortury striedavo hore kopcom na
trojke a dvojke s rychlostou do 60 kilomet-
rov za hodinu som sa nakoniec dogulal az
do servisu v PreSove, kde ma uz Fero ¢akal.
Spravil mi kavu, usadil na sedacky vymonto-
vané z autobusu znac¢ky Karosa z roku 1988
a zacal pocitacovu diagnostiku.

,Mas stastie, chlope. Turbo je o. k.," zakri-
¢al na mna z dielne, kym som si na mobile
pozeral ceny novych aut. Ked som pred 13
rokmi kupoval tuto toyotu, bol to najvyssi
rad svojho druhu a za 33-tisicové auto po
troch rokoch jazdenia som zaplatil treti-
nu. Dnes sa uz s naftovym motorom vébec
nevyraba a najvyssi rad na hybridny po-
hon stoji 44-tisic eur. To je cena za zelenu
transformaciu ekonomiky v praxi. Nako-
niec som mal $tastie v nestasti. V sobotu
okolo obeda zohnat automechanika, ktory
sa hned pusti do diagnostiky s prislubom
okamfZitej opravy a eSte vam aj poZicia svoj
15-ro¢ny peugeot, aby ste sa mali ako po-
hybovat, je nadStandardné.
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Cipova kriza trva

Nakoniec som sa od Fera dozvedel, Ze prob-
lémom bol upchaty filter, ktorého preciste-
nie ma bude stat 400 eur. AZ neskor sa po
rozobrati prednej napravy ukazali aj dalsie
skryté poruchy, takze po tyzdni oprav som
bol o necelt tisicku lahsi. A to som mal byt
Udajne eSte rad, Ze problém nebol s elektro-
nickymi suciastkami. Fero len zagulal oca-
mi, ked mi zacal hovorit o tom, aké st dnes
problémy s ¢ipmi do aut. Nielen s novymi
do novych dut, pre ktorych nedostatok v ro-
ku 2021 opakovane zastavili vyrobu vietky
automobilky, ktoré vyrabaju autd na Sloven-
sku, ale rozobraté su aj stariny.

Uz pandémia odhalila kriticku zavislost
sveta od polovodicov. Problémy su nielen
s prudkym narastom globalneho dopytu
po cipoch, ktoré st srdcom v3etkych elek-
tronickych zariadeni, po¢nuc kuchynskou
elektronikou po mobilné telefony, pocita-

Na viacerych koncovych trhoch méze
absencia jediného kritického ¢ipu, ktory
¢asto stoji menej ako jeden dolar, zabranit
predaju zariadeni v hodnote desiatok tisic
dolarov. Taky je efekt snehovej gule. Analytici
konzultacnej firmy Deloitte odhadli, ze
globalny nedostatok Cipov za posledné dva
roky viedol vo svetovom biznise k vypadku
prijmov vo vyske viac ako 500 miliard,
pricom len odvetvie predaja automobilov
stratilo viac ako 210 miliard dolarov.

V roku 2022 globalny ¢ipovy priemysel
prvykrat v historii vzrastie dvojcifernym
tempom na viac ako 600 miliard dolarov.
Cipy budu este déleZitejsie vo vietkych
priemyselnych odvetviach, a to vdaka
rastucemu podielu polovodicov vo vsetkych
oblastiach, najma vsak pocitacov, datovych
centier a telefénov. Nedostatok ¢ipov
umocnuju problémy v dodavatelskom
retazci, ktoré sa natiahnu az do roku 2023.

Cipy vyraba iba mala hfstka vyrobcov ststredenych
len v niekolkych krajinach

Ce Ci automobily, ale aj s logistikou. Cena
vyroby a dopravy stupla v priebehu minu-
lého roka az o 400 percent. Hoci globalny
trh s polovodicovymi ¢ipmi dosiahne v roku
2022 hodnotu priblizne 600 miliard dolarov
a v porovnani s polnohospodarstvom, rop-
nym ¢i plynarenskym priemyslom, ktorych
ro¢ny obrat dosahuje 10 biliénov dolarov,
Cipy vyraba iba mala hfstka vyrobcov su-
stredenych len v niekolkych krajinach.

Polovodice a vzacne plyny

S opravou auta som spokojny. Aby ma Fero
uistil, Ze to nie je Ziadna fuserska robota, rov-
no mi spravil na toyote aj technickt a emis-
nu kontrolu. Aj tak by som to musel o mesiac
neskor riesit sam. Pri preberani auta sme ma-
li ¢as pohovorit si spolu pri kave. Upozornil
som ho na to, Ze problém s ¢ipmi sa len tak
nevyriesi, Ze to bude dlhotrvajuci problém.
Nedostatok polovodi¢ov sposobil nérast ich

cien a niet faktoru, ktory by mal tento trend
v nasledujucich dvoch rokoch zmenit.

To je hlavnym motivom, pre¢o mozno v ro-
koch 2022 a 2023 ocakavat rastuci tlak na
regionalnu diverzifikaciu a odklonenie od te-
ritorialnej koncentracie vyroby &ipov v Azii.
Pocet vyrobnych zavodov mimo Taiwanu,
Ciny a Juznej Kérey sa zvysi.

Vys33i dopyt po softvérovych zru¢nostiach
potrebnych na programovanie a integraciu
¢ipov na rychlo sa rozvijajucich trhoch
vsak nedostatok polovodicov este

viac prehl(bi. Digitalna transformacia

v ramci tohto odvetvia bude pokracovat

a zrychlovat sa. Takmer 60 percent
svetovych firiem uz nastupilo na cestu
digitalnej transformacie.

Ruska invazia na Ukrajine zvysi tlak na vy-
robcov polovodicov, pretoze ponuka vzac-
nych plynov, ktoré su kritickou sucastou

v ich vyrobnom procese, bude mat na prie-
mysel vacsi a zasadnejsi vplyv ako preruse-
nie dodavok spbsobené pandémiou.

Ukrajina vyraba zhruba polovicu nednu

na svete. Ten je vedlajsim produktom
ruského oceliarskeho priemyslu a na
Ukrajine sa docistuje a je neoddelitelnou
stcastou procesu vyroby ¢ipov. Vyrobcovia
polovodicov sa doteraz trapili s nedostatkom
niektorych komponentov, ich rastucimi
cenami ¢i oneskorenou dodavkou. No
automobilky aj vyrobcovia elektrotechniky
teraz budu pod este vacsim tlakom.

Svetovi producenti ako Intel ¢i Applied
Materials naznacuju, Ze to bude
obmedzovat ich vyrobu az do roku 2023.
Zaroven ocakavaju, Ze dopyt v najblizsich
Styroch rokoch stipne o tretinu. Produkciu
zvysi predovietkym svetova jednotka vo
vyrobe Cipov na Taiwane firma TSMC.

Na globalnom trhu totiz neexistuje
alternativa k vzacnym plynom z Ukrajiny.
Po ruskej invazii polostrova Krym v roku
2014 ceny nednu stupli o 600 percent.
Vyrobcovia hladajuci alternativu k vyrobe
plynov v stredoeurépskom teritdriu
spbdsobuju cenové Soky aj na trhu

s kryptonom a xenénom.

Na Ukrajine sa vyraba 40 percent svetovej
produkcie kryptonu. Jeho cena sa v dosled-
ku geopolitického napatia medzi Ruskom

a Ukrajinou zvysila do konca janudra Styria-
polnasobne na 8,64 dolara za liter.



Najvacsimi svetovymi odberatelmi
vzacnych plynov z Ukrajiny st Japonsko
a Juzna Korea. Po krymskej krize sa
vyrobcovia snazili diverzifikovat zdroje
neonu. Vyrobca priemyselnych plynov
Linde investoval do produkénej kapacity
v Texase 250 milionov dolarov.

Strata ukrajinskych dodavatelov je viak
komplikovana tym, Ze cCistota vzacnych

Spojené Staty americké ¢i Izrael, ktoré boli

z pohladu nakladov na pracovnu silu pridra-
hé. To je podmienené aj SirSou ponukou kva-
lifikovanych pracovnikov na trhu prace.

Hoci v tychto oblastiach existuju miliény
Sikovnych ludi, v kratkodobom horizonte
bude potrebné ich zaskolit, aby ziskali

na vyrobu ¢ipov zakladné zru¢nosti. To
bude nevyhnutny krok k potencialnemu

Prechod od fosilnych paliv k zelenej energii este viac
prehibi nedostatok ¢ipov

plynov musi dosahovat 99,9 percenta
a taku kvalitu dokaZu dodat len niektori
vyrobcovia v okoli Odesy.

Cipy a trh prace

Polovodice su krvou priemyselnej vyro-

by. Svet bude potrebovat ¢oraz viac ludi so
softvérovymi zru¢nostami potrebnymi na
programovanie a integraciu ¢ipov do rych-
lo rastucich trhov a priemyselnych odvetvi,
ako su elektrické vozidla, robotika, automa-
tizované zariadenia pre domacnost, umela
inteligencia a 5G siete. Prechod od fosil-
nych paliv k zelenej energii e$te viac prehibi
nedostatok Cipov a tieZ celkovy nedostatok
kvalifikovanej pracovnej sily.

Analytici z Deloitte odhaduju, Ze globalne
prijmy polovodi¢ového priemyslu do konca
roka 2022 budu takmer o 50 percent vyssie
ako na konci roka 2019. Rastuce trzby a vys-
Sie ceny prilakaju na trh s polovodi¢mi no-
vych vyrobcov. Kvoli strategickej sebestac-
nosti sa za¢nu stavat vyrobné zavody na
zelenej luke aj v teritoriach, ako st Eurdpa,

rozsireniu ponuky cipov na trhu a ten
sa v roku 2022 nepodari vyriesit.

Odvetvie automatizacie elektronického
vyvoja ¢aka za sedem rokov od roku 2020
zdvojnasobenie prijmov na 19 miliard do-
larov. Podobny trend sa tyka zamestnan-
cov. Nedostatok kvalifikovanych pracov-
nikov sa v globalnom meradle asi najviac
dotkne Ciny. V oblasti vyroby polovodi¢ov
tam pracovalo v roku 2019 zhruba 510 000
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Firmy vyrabajuce Cipy vSak bojuju

s nedostatkom pracovnikov

s inZinierskymi zru¢nostami a navyse
¢elia konkurencii inych technologickych
firiem, ktoré agresivne expanduju v rychlo
rastucich regiénoch.

Kapitalové vydavky troch najvacsich vy-
robcov polovodic¢ov presiahnu v rokoch
2021 az 2023 dvesto miliard dolarov. V0a-
dy vyclenili na projekty vyroby cipov dal-
Sie stovky milidrd. Po spusteni v sti¢asnos-
ti zndmych projektov sa vyrobna kapacita
globalne zvysi v porovnani s prvym rokom
pandémie o 50 percent.

Niektoré z nich budu v tradi¢nych
vyrobnych zoskupeniach na Taiwane

a v Juznej Korei, ale ¢oraz viac ich bude

v Spojenych $tatoch, Cine, Japonsku,
Singapure, Izraeli a Eurdpe. To je trend
znamy ako ,zlokalnenie", pricom Cipy sa
budu vyrabat ¢oraz blizsie k miestu dalsieho
kroku v subdodavatelskom retazci.

Skusenosti so zablokovanym Suezom
¢i preplnenymi pristavmi su dobrym

Chybajuici neén bude obmedzovat vyrobu az do roku 2023

[udi. V roku 2022 bude ¢inskemu sektoru
chybat priblizne 250-tisic ludi.

Na porovnanie v USA v oblasti polovodi¢ov
pracuje priblizne 280-tisic [udi. Nové zavody
v Arizone a Texase vytvoria takmer 5-tisic
novych pracovnych miest v oblasti $picko-
vych technologii a inZinierstva a dalSie navr-
hované nové zavody by mohli vyrobnu ka-

pacitu viac ako zdvojnasobit.

Zasoby polovodi¢ov v juhovychodnej Azii (Japonsko, Juzna Kérea, Taiwan)
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argumentom na zlokalnenie vyroby Cipov,
ktord predstavuje prudérnu stratégiu
zniZovania rizika. Az 60 percent ¢ipov sa
dnes vyraba v juhovychodnej Azii.

Cipov je dost, ale budu drahsie

Trojmesacny klzavy priemer zasob
polovodi¢ov na skladoch vyrobcov

v juhovychodnej Azii je najvys3si za
poslednych desat rokov. Dé6vodom
zdrazovania ¢ipov st vSak logistické
problémy s prepravou. Ak by sme sa pozreli
na pomer zasob k zasielkam polovodicoy,
tak tieto st o zhruba 15 percent nizsie ako
v roku 2015. Pravym dévodom vysokej
ceny polovodicov nie je ich nedostatok,

ale prekazky v logistike prepravy tychto
klicovych komponentov v mnohych inych
odvetviach vyroby v Eurdpe a Amerike.

A to je nieco, ¢o v sucasnej situacii nema
rychle riesenie. Mechanik Fero to zhodnotil
ilustrativne. ,Niezeby ich nebolo, ale aj
Cihanom $e pokaZil motor, tak jak tebe."

Mario Blasc¢ak
Autor ¢lanku je externy prispievatel
a komentator diania na financnych trhoch.
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Nemocnica Bory sa otvori pre prvych
pacientov uz zaciatkom roka 2023

Siet nemocnic Svet zdravia, patriaca investicnej skupine Penta,
pokrocila vo vystavbe prvej koncovej nemocnice na Slovensku.
Necely rok pred otvorenim je projekt dokonceny na viac ako 70 %.

Prace na najmodernejsej slovenskej
nemocnici rychle napreduju. V inte-
riéroch panuje ¢uly stavebny ruch. Na
podlazi, kde budu Spi¢kové operacné
saly, pokracuje ich vystavba. Pocas ro-
ka 2022 sa bude pokracovat v instala-
cii velkej medicinskej techniky a budu
prebiehat prace v atriach ¢i kolaudacia
heliportu pre urgentny prijem.

Aj ked'je otvorenie nemocnice naplanova-
né na 1Q roka 2023, samotna Nemocnica
Bory bude spustena v etapach. Pacienti,
ktori maju zaujem o ambulantné vyset-
renie v najmodernejsej nemocnici na Slo-
vensku, ju budd méct navstivit ako prvi.

Postupne v etapach, v priebehu
deviatich mesiacov, sa spusti pre

| &=

ostatnych pacientov dalsia zdravotna
starostlivost. Po ambulantnej

a radiodiagnostickej ¢asti bude
nasledovat spustenie jednodriovej
chirurgie. Rozbeh bude postupny - od

menej naro¢nych cinnosti az po tie
komplexnejsie. V. momente, ked budu
fungovat rontgeny, bude moct byt
spustend aj radiac¢na onkoldgia.
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Nemocnica Bory otvori aj
Spickové pracovisko radiacnej
onkoldgie, ktorého stcastou
bude aj prvy CyberKnife, tzv.
kyberneticky néz, v slovenskom
zdravotnictve. Vdaka tejto
liecebnej metdde uz nebudu
musiet pacienti s ur¢itym typom
onkologickych diagnéz dochadzat
za lie¢bou do zahranicia.

Lézkova cast bude zapojena
postupne spolo¢ne s oddelenim
anestézioldgie a intenzivnej
mediciny. Medzitym sa uvedu

do prevadzky laboratdria,
nemocnic¢na lekéren a centralna
pripravovia liekov. Po
deviatich mesiacoch bude
nasledovat posledna faza -
spustenie urgentného prijmu

a pracoviska dialyzy.

Nova nemocnica v Bratislave
bude od svojho spustenia
poskytovat zdravotnu
starostlivost na najvyssej
europskej urovni pre vsetkych
pacientov bez rozdielu. Stacit
na to bude preukaz poistenca.
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Predbezné hospodarske vysledky
Privatbanky za rok 2021

Privatbanka, a. s., napriek pretrvavajticej
pandémii pokracovala v sérii ispesnych
ziskovych rokov aj v roku 2021. Cisty
zisk dosiahol troven 10,3 mil. EUR, ¢o
predstavuje v medziro¢nom porovnani

Hospodarske vysledky
Cisty zisk
Bilan¢na suma

ROE

narast o 67 %. Navratnost kapitalu
spolo¢nosti (ROE) dosiahla hodnotu 10,4 %.
Bilan¢na suma dosiahla ku koncu roka
vysku 694 mil. EUR a oproti minulému

roku sa znizila o0 2 %.

31.12. 2021 (tis. EUR)
10 260
694 327

10,4 %

Z hladiska Struktury vynosov boli najvacsimi
zdrojmi zisku Cisté vynosy z poplatkov

a provizii, ktoré dosiahli vysku 12,7 mil. EUR,
nasledované cistymi drokovymi vynosmi

s vyskou 11,3 mil. EUR.

| ked'ide o predbezné hospodarske
vysledky, uz teraz mozeme konstatovat, ze
Privatbanka svojimi pozitivnymi vysledkami
v roku 2021 potvrdila stabilnu poziciu
jedného z lidrov v oblasti privatneho
bankovnictva na Slovensku.

Penta Real Estate predstavila svoje
zamery a projekty klientom Privatbanky

V JurkoviCovej teplarni sa pre nasich klientov privatneho
bankovnictva konalo zaujimavé podujatie.

Nasi klienti si tuto jedine¢nu
industrialnu a citlivo zrekonsStruovanu
budovu mali moznost pozriet spolu

s odbornym vykladom na spolo¢nom

24

podujati Privatbanky, a. s., a spolo¢nosti
Penta Real Estate. Okrem prehliadky
unikatneho priestoru si vypoculi aj
zaujimavu prednasku o zameroch

a projektoch skupiny Penta v oblasti
real estate. Pevne verime, zZe si nasi
klienti uzili skvely vecer a ziskali
cenné informacie.
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Novinky v Privatbanka Mobile

DéleZitou platformou na bezpecnu a efektivnu komunikaciu
naSich klientov s bankou je najma v tomto pandemickom case
mobilna aplikacia Privatbanka Mobile.

™

Mobilnd aplikacia okrem Standardnych
platobnych operacii umoziiuje
klientom investovat a realizovat
nakupy cennych papierov. Aplikaciu

sa snazime neustale zdokonalovat

a aktudlne sme jej funkcionality pre
klientov rozsirili o:

na platobnej karte ¢i zablokovat
kartu v pripade straty alebo kradeze

> tzv. push notifikacie (moderna
alternativa k SMS, ktora nezahlcuje
pamaét telefonu), poskytujtice dokonaly
prehlad o kazdej platobnej operacii
¢i obchodnej transakcii.

> moznost priamo v aplikacii menit
vysSku denného limitu nastaveného

Zacala sa vystavba poslednej etapy
rezidenéného projektu Pri Myte

V januari tohto roka vstupil rezidencny projekt Pri Myte na Racianskej ulici
v bratislavskom Novom Meste do svojej finalnej fazy. Penta Real Estate zacala
vystavbu jeho tretej zaverecnej etapy a kolaudaciu planuje v prvej polovici roka 2024.

Nova etapa projektu Pri Myte IlI
ponukne kvalitnu architekturu z pera
architektonického ateliéru Sadovsky &
Architects v spolupréci so Superatelier.
Vznikne osempodlazny bytovy dom,
ktory okrem 98 bytovych jednotiek
ponukne na prizemi aj aktivny parter

s retailom a na druhom nadzemnom
podlazi budd umiestnené kancelarske
priestory. Projekt pontkne 1,5- az
4-izbové byty a tiez apartmany. Byty
budi umiestnené na tretom az 6smom
nadzemnom podlazi a orientované budu
do Racianskej ulice, ale aj do vnutrobloku.
Na potreby parkovania bude sluzit 179
parkovacich miest v dvojpodlaznej
podzemnej parkovacej garazi.

Zaujemcovia o byvanie urcite ocenia ar-
chitekttru vnutorného ¢lenenia bytov
a jedinecné rieSenie tienenia balkdnov.
Projekt zaroven ponukne aj promenadu,

park s fontanou pristupny verejnosti ¢i nabi-
jacie stanice pre elektromobily.

,Projekt Pri Myte patri k ispesSnym projek-
tom z portfélia Penta Real Estate. Potvrdzu-

je to aj fakt, Ze v roku 2018 bol nomino-
vany na prestiznu architektonicku cenu
CE-ZA-AR," povedal Michal Rehak, Busi-
ness Development Director pre rezidenc-
né projekty v Penta Real Estate Slovensko.
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Ked BMW, tak
Group M v Bratislave

Pripravit sa, pozor, zelena

Mnobhi si nevedeli predstavit BMW bez ich
typického zvuku motora, ale dat Sancu elek-
trickému pohonu urcite v dobrom prekva-
pi a nase predsudky sa razom rozplynu. Té-
ma ekologie, znizovania emisii bude silniet
a e-automobilov BMW bude zrejme pribu-
dat. V Group M sme nedavno predstavili
nové modely BMW iX a BMW iX3 a v tych-
to ditoch prichadza na trh Gplne novy sedan
BMW i4. Technoldgia eDrive s ¢isto elek-
trickym pohonom vsetkych kolies dokaze
zabezpedit vynimocny dojazd, mohutnu ak-
celeréciu a nulové emisie. Verziu BMW i4 si
mozete v Group M zakupit aj vo verzii BMW
i4 M50 a model iX vo verzii BMW iX M60.

Sedmicka vraj prinasa Stastie a spolo¢nost s elektrickym pohonom, bolo velkou Co nové prinasa BMW iX?

Group M ma za sebou rozhodne sedem neznamou, ¢i si najdu elektromobily Po odvaznych elektrifikovanych mode-
$tastnych a Uspesnych rokov dilerstva dostatok fanusikov. Kazdoroc¢ne loch i3 ai8 sa BMW ,i" rodina rozrastla aj
prémiovej znacky BMW. Za sedem rokov narastajuci predaj vsak ukazal, Ze odvazny o dalsich ¢lenov, tentoraz hlavne v segmen-
sa automobilovy svet znovu o nieco krok do neznama priniesol uspech nad te SUV. Extravagantny futuristicky dizajn
posunul, a ked Group M zacinalo ako ocakavania. Téma ekologie sa aj pre nas v kombinacii s najnovsimi technoldgiami je

prvé v Bratislave s predajom BMW stava coraz aktualnejSou. zérukou vynimoc¢nosti vozidiel iX, za kto-




rymi sa obzrie kazdy. BMW nam dava do-
konca na vyber viacero verzii — iX xDrive40
s vykonom 240 kW a dojazdom 425 km

a iX xDrive50 s vykonom 385 kW a dojaz-
dom az 630 km. A pre milovnikov Spor-
tovych luxusnych modelov je k dispozicii

aj verzia iX xDrive M60 s dvoma motormi
BMW M eDrive, vykonom 455 kW a neuve-
ritelnym krdtiacim momentom az 1100 Nm.

Spolahlivy partner pre vase auto

Nestaci len predat, ale dolezité je aj po-
starat sa. Servisni $pecialisti zo spolo¢nos-
ti Group M su pre klientov k dispozicii kazdy
pracovny der od siedmej rano do Sieste] ve-
Cer a v sobotu od deviatej do jednej popo-
ludni, aby im vysli ¢o najviac v Ustrety a po-
skytli im najlepsie sluzby. Pokial klientom
nevyhovuju otvéracie hodiny, je pre nich

k dispozicii digitalna recepcia, a to 24 hodin
denne, 7 dni v tyZdni.

Group M ma certifikaciu na servis vozidiel
BMW M, ako aj elektrické a Plug-in hybridné
vozidla. Uz viac ako rok je Group M drzite-
lom licencie na servis modelov znacky MINI.

Nas profesionalny servisny tim sa spolahli-
vo postara o mechanické a elektrické opra-
vy, klampiarske a lakérnické prace, pricom
na opravy vozidiel sa pouzivaju vylu¢ne
originalne diely BMW spliajlce najvyssie
$tandardy kvality, funkénosti a Zivotnos-

ti. Samozrejmostou su aj sluzby pneuser-
visu so $pickovou laserovou technolégiou.
Okrem prezuvania ¢i vymeny kolies maju
klienti moZznost uskladnit svoje pneumatiky
v nasich priestoroch, ¢im ich odbremenime
od rie3enia dilemy, kde uskladnit stpravy
kolies. O ¢istotu exteriéru a interiéru vozi-
diel sa stard tim pracujuci na umyvacej linke

Kliknutim na mapu oznatte k

Kliknite na mopu U

a v pripade zaujmu vieme klientom zabez-

pecit profesionalnu starostlivost v partner-
skom detailingovom Studiu, ktoré sa Specia-
lizuje na vysokokvalitnt povrchovu Upravu
karosérie alebo Cistenie, osetrovanie interié-
rov, rovnako na opravy nedostatkov koze.

Ako funguje digitalna recepcia?

Cas je pre mnohych nasich klientov
drahocenny, a preto im v Group M
vychadzame v Ustrety aj prostrednictvom
modernej digitalnej recepcie. Staci vyplnit
v pohodli domova formular, Ze vozidlo na
objednany termin odovzdate bezkontaktne,

8

de ste zaparkovali vase vOLIEE

i

cez digitalnu recepciu. Vozidlo priveziete
v Case, ked'vam to vyhovuje, vstupite
do priestorov digitalnej recepcie a kluce
odovzdate do Specialneho boxu.

O odovzdani dostane nas servis spravu
a ¢o najskor sa zacne s opravou vozidla.

Potrebujete nosi¢ na bicykle?
Nekupujte, my vam ho pozi¢iame

Nie kazdy klient ma doma priestor na

to, aby si dokazal uskladnit potrebné
prislusenstvo k vozidlu, ako su napriklad
nosice na bicykle alebo stresny box. Vela
zékaznikov preto vyuzilo nasu novt sluzbu
pozicovne BMW originalneho prislusenstva.
Po vybere vhodného prislusenstva na vas
konkrétny model BMW je v cene pofzicania
bezplatnd montdz a demontdz.

Nasim klientom dakujeme za sedem rokov
dovery a vernosti a cely tim Group M sa tesi
na vasu navstevu.

Mgr. Juraj Barvinek
mobil: 0904 816 789
www.bmw-groupm.sk
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Nadcasové umenie
pretavené do skla

Sklo je moja Zivotna muza, hovori v rozhovore Achilleas Sdoukos, ktory stoji na Cele bratislavského
sklarskeho ateliéru ACHILLEAS Glass Art & Design, a doddva, ze v tomto materiali nasiel nekonec¢né
moznosti tvorit diela, ktoré su zakazdym v nie¢om nové a unikatne.

> Co vas viedlo k tomu, aby ste sa dalina
umelecku drahu? A preco prave sklo?

S umenim som bol v tesnom kontakte vlast-
ne uz od detstva, kedZe moja mama je ma-
liarka, je teda mozné, ze urcité gény som
zdedil po nej. A preco sklo? To prislo ¢asom.
Pocas studia na ,Supke” som si presiel roz-
nymi materialmi, od dreva cez keramiku az
po kamen, a vyskusal vietky mozné umelec-
ké discipliny vratane kreslenia a malby.

Ku sklu som sa dostal aZ na vysokej skole,
ked' som postupnym badanim zistil, ¢o
vlastne chcem robit. Sklo pre mna predsta-
vuje absolttnu dokonalost. Nasiel som

v ilom moznosti, ktoré som predtym

v inych materialoch nevedel najst. Ponuka
v podstate neobmedzené sp6soby Uprav
cez tavenie, brusenie a ohybanie, a teda
pre mia ako pre umelca ide o absolutne
$pickové médium. Sklo sa odvtedy stalo
mojou Zivotnou cestou.

> Vieme o vas, Ze mate slovenské i grécke
korene. Do akej miery formoval pévod
vasu tvorbu?

Formoval ju velmi vyrazne. Moja tvorba

je silne ovplyvnena antikou a gréckou

na svojich ¢astych cestach do tohto regiénu,
kedZe od detstva v podstate neustale
pendlujem medzi strednou Eurépou

a Balkanom, kde mam vela priatelov

i zumeleckého prostredia.

Silne ma inSpiruju tiez architektura,
priroda, hudba a moderné technolégie.

V tvorbe sa odrazaju aj su¢asné témy

tiez v ludoch okolo seba. Vsetky tieto
vplyvy sa snazim pretavit do skla. V mojich
dielach a instalaciach teda najdete histdriu,

stcasnost i buducnost, sklo je moja muza
a zaroven prostriedok, cez ktory dokazem
povedat svetu vietko, ¢o chcem, aj bez slov.

> Ako by ste opisali svoj rukopis? V ¢com
sa tvorba vasho ateliéru odliSuje od
inych sklarov?

-

V skle vidim naozaj neobmedzené moznosti,
mam za sebou mnozstvo spoluprac aj

s inymi umelcami a pred ni¢im nezatvaram
dvere. V tomto smere je teda tvorba méjho
ateliéru v porovnani s inymi mozno bohatsia
a otvorenejSia a verim, Ze aj zaujimavejsia.

Nie sme Ziadna fabrika, vSetko vytvarame ru¢ne
a kazdé nase dielo je unikat

Svoju tvorbu dokazem pretavit do prakticky
akejkolvek polohy, ¢i uz sa bavime

o umeleckej ateliérovej tvorbe a volnom
umeni, alebo o dizajnovych rieseniach pre
interiéry i exteriéry, kde uzko spolupracujem
s konkrétnymi klientmi. Svoju tvorbu teda
viem dostat do vietkych sfér Zivota. Moje
Zivotné nastavenie spociva totiz v tom,

Ze sa nikdy neobmedzujem na isty druh
spracovania a techniky, ale prepajam sa

s kazdym, kto mi da podnet na dobrt ideu,
¢i uz ide o jednotlivca, firmu, alebo nadaciu.

> Prejdime teda k samotnym dielam
a instalaciam. Co vietko najdeme vo
vasom portféliu?

Je to naozaj réznorodé. Od réznych sklene-
nych plastik, karaf ¢i vaz cez velkoformato-
vé obrazové instaldcie v interiéroch, fontany
az po monumentalnu sklenent podsvietenu
exteriérovu fasadu, ktort som na priestory
svojej galérie inStaloval len nedavno.

Méj ateliér ma za sebou aj mnoZstvo
realizacii réznych erbov, trofeji a oceneni,



Galaxie

pricom v mojom portféliu ndjdete aj rozne
extravagantnejsie kusky, kde sklo prepajam
s modou alebo s modernymi technolégiami.
Tu spomeniem napriklad sklenent korunku
pre Petru Vlhov, sklenent prilbu ozdobenu
krystalmi Swarovski pre Veroniku Zuzulov
alebo spolupracu s mojou kamaratkou
maodnou navrharkou Rebeccou Justh, pre
ktord som vytvoril sklenené podprsenky

a kabelky, s ktorymi sa dostala az na
prehliadkové moéla v New Yorku.

Pri vacsine svojich diel okrem skla
vyuzivam aj iné prvky, ktoré som si oblubil,
najcastejsie zlato, platinu a bronz, ale aj
kamen a dalsie prirodné materialy.

> Co povazujete za najdolezitejsi milnik
vo svojej tvorbe? Ktoré svoje diela
povazujete za najvyznamnejsie?

Z uplne nedavnej minulosti mézem
spomenut, Ze mdj ateliér spolupracoval

s ¢eskym paviléonom na vystave Expo

v Dubaji, kde sme pre Cesk(i mincoviu,
ktord tam vystavovala $pecialnu sériu
investi¢nych minci Cesky lev, vytvorili
sklenen lasturu, ktord mala symbolizovat
ich zrod. Vytvarali sme napriklad aj
skleneny kriZ pre papeza, ktory mu do
Vatikanu priniesla ako dar slovenska
delegdcia. Radost mi robia aj diela, kde
prepajam sklo s modernymi technoldégiami,
naposledy $lo o funkénu zostavu sklenenych

reproduktorov, kde zvuk do priestoru
prenasa samotné sklo.

Z mojho ateliéru vyslo naozaj mnozstvo diel
a instaldcii, a hoci to bude zniet ako klisé, kaz-
dé jedno z nich je pre mna vyznamné a pred-
stavuje isty milnik, kedZe v3etky realizacie
ma ako umelca posunuli dalej, ¢i uz tvarom,
technikou spracovania, alebo invenciou.

> OpisSte nam tvorivy proces vo svojom
ateliéri.

V ateliéri pracuje okrem mna dalsich

pat mojich spolupracovnikov, ide

teda o klasickd malu firmu, pricom na

narocnejsie realizacie si pozyvame aj

externych spolupracovnikov z inych profesii,

kedZe ¢asto ide o komplexnejsie riesenia

Kolekcia Zivly
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interiérov. V poslednych rokoch sme navyse
nadviazali spolupracu aj s novozamockou
firmou Adriatik Stone, ktora pracuje

s drahymi kamenmi z celého sveta,

a teda v pripade zaujmu nase instalacie
dopliame aj ényxovymi stenami alebo
velkoformatovymi mramorovymi plochami.

Nie sme vsak Ziadna fabrika, vSetko
vytvarame ruc¢ne a kazdé nase dielo je
unikat, ktory vznika za neopakovatelnych
procesov, a teda aj v tomto st nase postupy
naroc¢nejsie. Rovnako pristupujeme aj ku
klientom — kazdého jedného vnimame ako
unikat. Niekto k nam pride uz s konkrétnou
predstavou, iny nevie presne, ¢o chce.
Vtedy nastupujem ja a moja intuicia. Vzdy
navstivim konkrétny priestor, zistujem
klientove oblubené tvary a farby a na

zaklade charakteru priestoru a klienta
navrhnem dielo ,usité" alebo, v pripade skla,
skor ,pretavené” presne na mieru.

> Na zaver nam prezradte plany do
budicnosti. Na ¢om teraz pracujete?

V sti¢asnosti mam rozbehnuty projekt

pre jednu kaviaren, kde vytvarame
inStaldciu zloZzenu z 200 az 300 sklenenych
listov réznych tvarov malovanych

zlatom. Zaujimavy projekt ma ¢aka aj

v polyfunkénom developmente Petrzalka
City, kde vznikne excentricky showroom

v tvare futuristickej sklenenej kocky,

Vrtula lietadla

ktord akoby spadla z neba a vryla sa do
zeme. Do nej navrhujem tocité schodisko,
ktorého plast bude z ¢ireho tyrkysového
taveného skla s platinovou malbou.
Vznikne tak nadherna podsvietena
Spirala, ktord bude cely priestor

definovat a komunikovat aj s exteriérom,
kedZe bude viditelna aj zvonka.

Okrem toho ma ¢aka aj projekt istej
lekarne a biopotravin, kde kompletne
navrhujeme interiér, ktory sa bude niest
v duchu kamen, drevo a sklo, ¢o je moja
obltibena kombinacia materialov.

Planujem tiez dalsie mensie realizacie

pre inych klientov, ja to v3ak vlastne ani
nevnimam ako pracu v tradi¢nom zmysle
slova — kazdé jedno dielo, kazda jedna
inStalacia pre mna znamena jedine¢nu
vyzvu a ja som zakazdym rdd, ze klienti
ocefujl moju viziu a Ze moje umenie s nimi
komunikuje a in3piruje ich pocas beznych
dni ¢i uz priamo u nich doma, v galériach,
alebo v inych verejnych priestoroch.

ACHILLEAS'

Mobil: +421948 849 477
Email: atelier@achilleas.glass
Web: www.achilleas.glass
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mobil: +421 911667 394

Mgr. Jan Pasteka

mobil: +421904 634 354

Ing. Zuzana Suchaiiova

mobil: +421 911102 109

Ing. Ladislav Mahut

mobil: +421904 899 438

Ing. Alexander Cetl

mobil: +420734 432 808

Bc. Marek Pihoriia

mobil: +420 604 199 789

Otto Tauchman

mobil: +420 602 688 120

Ing. Juraj Rybar

mobil: +421940 854 654

Mgr. Jana Chovancova

mobil: +421 911994 276

Ing. Pavol Prihoda

mobil: +421 911789 598

Ing. Milan Bieleny

mobil: +421 911 677 096

Ing. Jana Trizuliakova

mobil: +421903 250 117

Ing. Denisa Kolarova

S
mobil: +420 731694 890

Ing. Hana Andryskova

mobil: +420 603 800 371

Ing. Vaclav Havli¢ek

mobil: +420 604 273 243

Ing. Eva Havasova

mobil: +421907 878 769

Mgr. Miroslava Juhaszova

mobil: +421 911 880 907

Ing. Lucia Klegova

mobil: +421 910 225 663

PhDr. Dugan Urge

sl

mobil: +421 904 850 583

Ing. Alina Téthova

(N

mobil: +421 915 252 949

Martin Linka, DiS.

mobil: +420 731625 250

Ing. lvana RoZnovska

Ing. Lubica Homerova

mobil: +421915 785 536

Ing. Juraj Kalivoda

mobil: +421903 552 743

Zdenko Toko$

mobil: +421 911113 979

Mgr. Alena Urbanova

mobil: +421911 677 095

Privatbanka, a. s. -
ustredie

Einsteinova 25
85101 Bratislava 5
www.privatbanka.sk

MgA. Lenka Milionova

mobil: +420734 264 194

Ing. Ale$ Mrkva

mobil: +420 734 523 932

ZAUJALI SME VAS?

Vase nazory a podnety na nas magazin privitame na:

magazine@privatbanka.sk
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