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Vazeni klienti, mili ¢itatelia,

pri pohlade z okna, ked piSem tento tvodnik,
mi priSiel na um citat nositela Nobelovej ceny
za ekonoémiu Paula Samuelsona, podla ktorého
sinvestovanie by malo byt ako sledovat farbu
schnut alebo travu rast". Autor tymto vyrokom
zd6raziuje, ze investovanie je dlhodoby proces,
mal by byt v zdsade pokojny, lebo vzrusenie by
mal ¢lovek hladat inde — podla P. Samuelsona
napriklad v kasine. To je velmi mudra
myslienka, ktort v nasej praci a komunikacii

s klientmi dorazne presadzujeme. Mna viak
uputala aj zavere¢na cast citatu, lebo vonku

uz veselo rastie $tavnata zelena trdva. Je tu jar
s tradi¢nym prilivom novej energie a tu by sme
mali efektivne vyuzit. Napriklad aj v oblasti
investovania.

Prejdime vSak uz k samotnému obsahu
jarného vydania nasho Privatbanka
Magazine. V rubrike Predstavujeme Vam
tentokrat najdete obsiahly rozhovor s Petrom
Lednickym, ktory sa v novembri minulého
roka postavil do Cela holdingu Penta Hospitals
International, vyznamnej sucasti portfolia
nasho akcionara skupiny Penta. Porozpravali
sme sa s nim o vyzvach, ktorym musel na
novej pozicii ¢elit, o tom, ako sa holdingu dari
v jednotlivych krajindch, v ktorych pésobi,

a re¢ prisla, samozrejme, aj na Nemocnicu
Bory. Tu pozname nielen ako potencialni
pacienti, ale aj ako investori, kedZe sme pre
tohto emitenta realizovali viacero emisif
korporatnych dlhopisov.

Nasleduje analyza s nazvom Geopolitické
vrasky, ktoru pripravil hlavny ekonom banky
Richard Téth. Venuje sa v nej hlavnym
geopolitickym rizikam, ktorym v sti¢asnosti
Celia finan¢né trhy. Globalizaciu nahradila
deglobalizacia, ekonomicku unifikaciu politické
Stiepenie krajin. Svet je dynamicky, vztahy
medzi krajinami su komplikované, vznikaju
redlne konflikty, z coho logicky vyplyvaju pre

financny trh, resp. pre investorov vyznamné
rizika. Analyza p. Tétha obsahuje investi¢né
rady, ako na tieto rizika reagovat.

Dalsim prispevkom v rubrike Analyza je
¢lanok riaditela Odboru asset management
Mojmira Hojera. Venuje sa v iom téme
inflacie a urokovych sadzieb, ktorych trovne
a ocakavany vyvoj este stale vytvaraju
vhodné prostredie na investiciu do dlhopisov
s fixnym vynosom. Politika centralnych bank,
ktoré oddaluju znizovanie Urokovych sadzieb,
napomaha tomu, Ze sa dlhopisy stale daju
kupit za atraktivne vynosy. Veru, niet na ¢o
Cakat — vyhra ten dlhopisovy investor, ktory
si v ¢ase sucasnych atraktivnych vynosov
kapi dlhopis s fixnym kupénom a urcite na ¢o
najdlhsie obdobie.

Rubriku Analyza uzatvéra nas externy
prispievatel a komentator diania na finan¢nych
trhoch Mério Blas¢ak. V ¢lanku Problémy
Panamy a Suezu su dékazom, Ze proti silam
prirody nemame Sancu sa venuje si¢asnému
vyvoju tychto dvoch kltcovych prieplavov
sveta. Suez ohrozuju Utoky piratov, Panamu
zacali suzovat klimatické problémy. Ide pritom
o procesy s globalnym dosahom, kedze
funk¢nost tychto dopravnych tepien ma
zasadny vplyv na svetovy obchod.

Na dalsich strankach magazinu vam
predstavime dvoch nasich privatnych
bankarov, konkrétne Ladislava Mahuta a Erika
Konara. A v rubrike Aktuality vas s hrdostou
poinformujeme o vybornych hospodarskych
vysledkoch Privatbanky, a. s., za rok 2023.

Zaver Casopisu patri uz tradi¢ne oddychovym
témam. Porozpravali sme sa s Marekom Lisom,
majitelom luxusnej odevnej znatky Marco
Mirelli, ktora je nasim partnerom v ramci
Privatbanka Exclusive Zone. V rozhovore nam
priblizil svoje podnikatelské zaciatky, ako aj
klicové, zZlomové momenty v jeho podnikani.

A na uplny zéver si spolu ddme kavu, konkrétne

s Filipom Befiom, baristom a majitelom
konceptu Make it better. Specializuje sa

na organizaciu baristickych kurzov pre
verejnost i na profesionalne poradenstvo pre
gastroprevadzky. Porozpraval ndm o svojom
podnikani, ale i o tom, v akom stave je (nielen)
bratislavska kaviarenska scéna.

Vazeni klienti, mili ¢itatelia,

verim, Ze obsah jarného vydania Privatbanka

Magazine vas zaujme — pouci i pobavi. Ako som

pisal v Gvode, jarnu energiu treba maximalne
vyuZzit. My vdm pontkame jej realizaciu vo

sfére investovania. So samotnym investovanim

vam pritom radi pomoézeme a poradime,
aby vam zostal dostatok chuti a energie na
sebarealizaciu aj v inych — dynamickejsich,
vzrudujucejsich i krajsich — oblastiach Zivota.

Prajem vam prijemné Citanie.
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Cesta za zdravim
musi byt cestou
bez prekazok

Nova Nemocnica Bory vzbudzuje reSpekt v celom stredoeurépskom regione,
hovori Peter Lednicky, generalny riaditel medzinarodného holdingu
Penta Hospitals International. Porozpraval nam o zdravotnickom biznise
v krajinach, v ktorych holding pésobi, i o tom, na o sa v tomto smere
moZu tesit pacienti na Slovensku.

distributora liekov PharmSwiss. O rok
neskor sa laboratdria osamostatnili a vznikla
spolo¢nost Alpha medical. K biochémii,

s ktorou sme zacinali, sme postupne
pridavali dalsie odbornosti, ako napriklad
mikrobiolégiu a patoldgiu, a rastli sme.

Nase ambicie v3ak boli vacsie ako zostatky
na nasom Ucte, a preto sme sa po desiatich
rokoch podnikania spojili so strategickymi
investormi, pricom prvym z nich bola Penta
Investments. Neskor prisli aj dalsie zname
mena zo zahranicia, kedZe investi¢né cykly
sme absolvovali celkovo az Styri, kazdy bol
vacsi ako predosly a vyvrcholilo to v roku
2017, ked' sme sa v¢lenili do medzinarodnej
siete Unilabs so sidlom vo Svajéiarsku.

S private equity firmami som teda
stravil poslednych 15 rokov a z jedného
laboratéria v Ruzomberku sa mi podarilo
vybudovat najvdcsiu diagnosticku siet
laboratérii v rdmci regionu strednej

a vychodnej Europy.

Ing. Peter Lednicky
generalny riaditel Penta Hospitals International

y : > Co vas presvedcilo prijat ponuku
pracovat ako generalny riaditel Penta

> Vieme o vas, Ze mate diplom v roku 1997 s dalsimi dvoma spolo¢nikmi Hospitals International?
z chemického inZinierstva. Ako sa rozhodli zalozit si biochemické laboratdria o o
chemicky inZinier dostal do vysokého v Ruzomberku. Mali sme jeden analyzator, Po 2.5 velmi us’pesnych rokoch strav?nych
manaimentu v sektore zdravotnictva? dvanast zamestnancov a 20 vernych vo firme, ktor(i som vybudoval od zékladov,

som si vo svojich 52 rokoch uvedomil, Ze ak
chcem este zazit kariérnu zmenu a nemat
Administrativne zadzemie sme mali v Zivotopise len jeden jediny riadok, mam na
v Martine a boli sme stc¢astou skupiny to poslednt moznost.

A viete, Ze to nema od seba zasa a7 tak lekarov po okoli.

daleko? V Skole som travil vela ¢asu
v laboratériach a po ukonceni $ttdia sme sa



Chcel som v3ak ostat v sektore
zdravotnictva a Penta Hospitals
International bola prirodzena volba,
pretoze, bez prehanania, je to najlepsi
zdravotnicky projekt v celom regidéne.

Rozdiel je tieZ v samotnej velkosti, kedZe
holding v troch krajinach, v ktorych pésobi,
zamestnava vyse 25-tisic ludi. Samozrejme,
tomu zodpovedaju aj rozdiely v trzbach, kde
sme sa predvihli uZ cez jednu miliardu eur.

Penta Hospitals International posobi v troch krajinach,
v ktorych zamestnava vyse 25-tisic ludi

Po rokoch stravenych v medzinarodnom
prostredi sa tak vraciam do zdravotnickych
projektov, v ktorych som kedysi zacinal.

Tato kariérna zmena pre mna znamenala
aj velmi mily navrat do skupiny, ktora mi
pred rokmi ako prva pomohla rozbehnut
expanziu méjho vlastného biznisu.

> S akymi vyzvami ste sa na novej
pozicii museli popasovat? Predsa
len, je rozdiel riadit firmu, ktora sa
Specializuje na jeden core biznis, a stat
na cele holdingu, ktory ma pod sebou
mnozZstvo nemocnic a poliklinik.

Rozdiel je to rozhodne obrovsky, ¢i uz
z hladiska komplexity biznisu, kedZe
Penta Hospitals International nema na
starosti len nemocnice a polikliniky,
ale aj pracoviska naslednej a dlhodobej
zdravotnej starostlivosti.

Rozdiely su aj v type a charaktere
samotného podnikania — kym laboratéria

st skor technologicky biznis, v pripade
nemocnic sa k tomu pridruzuje aj dalsi velmi
vyznamny faktor, a tym su ludia.

Z tohto pohladu som sa v prenesenom
zmysle slova stal z kapitana bojovej fregaty
kapitanom velkej vojenskej lietadlovej lode.

> A ¢o rozdiely medzi krajinami,
v ktorych Penta Hospitals
International pésobi? Vnimate nejaké
v podnikani a procesoch na Slovensku,
v Cechach a Polsku?

Nasa snaha je byt z pohladu biznisu

v kazdej krajine rovnaki, a teda na kazdom
trhu mame ambiciu byt poskytovatelom
zdravotnickych sluzieb from cradle to grave,
teda od kolisky az po posledné hodiny Zivota
nasich klientov.

V sucasnosti mame v ramci holdingu uz 45 nemocnic,
35 velkych komplexnych poliklinik a 35 domovov seniorov
predovsetkym na ¢eskom trhu

Prva roboticka operacia s pristrojom da Vinci Xi — Nemocnica Bory
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Ing. Peter Lednicky

Vek:
53 rokov

Vzdelanie:
Chemicky inzinier

Praca:

Vystudoval chemické

inzinierstvo na Fakulte chemickej

a potravinarskej technolégie

STU v Bratislave. Po skonceni

Skoly pracoval vo PharmSwiss.

Z malého laboratéria v Ruzomberku
vybudoval spolo¢nost Alpha
medical, dnes Unilabs Slovensko,

v ktorej bol generalnym riaditelom
od roku 2007. V oktébri 2022 sa
stal novym generalnym riaditelom
Penta Hospitals International,
zastresujlicej nemocnice, polikliniky
aj ustavy dlhodobej starostlivosti

v Cesku, Pol'sku a na Slovensku.

V su¢asnosti vedie aj novu
Nemocnicu Bory.

Samozrejme, isté rozdiely medzi krajinami
su, ide v3ak o odlisnosti z hladiska Struktury.
Nas3 jadrovy biznis je vSak na kazdom trhu
rovnaky — tym st nemocnice, ktorych
mame v sucasnosti uz 45. Za nimi nasleduju
velké komplexné polikliniky, ktorych je 35,
a aktivni sme aj v dlhodobej starostlivosti

o seniorov, predovsetkym na ¢eskom trhu,
kde mame 35 domovov so $pecidlnym
osetrovatelskym rezimom.

> Zdravotna starostlivost sa vo
vSeobecnosti vnima velmi citlivo
a v spolo¢nosti panuje v tomto smere
zjavna nespokojnost. V ¢om vidite
pridant hodnotu Penta Hospitals
International?

V prvom rade v tom, Ze dokazeme dokoncit
veci, ktoré za¢neme. To sa v pripade $tatom
manazovanych zariadeni, Zial, nestava asto.
Je to vysledok nasej robustnej exekucnej
kapacity, pretoZe vizia bez exekucie je

len halucinécia.

V histérii Penta Hospitals International sa
este nestalo, Ze by sme nieco nedokoncili.
Napriklad pred patnastimi rokmi sme
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Neonatologicka JIS — Nemocnica Bory

Podarila sa nam naozaj unikatna vec a Nemocnica Bory
vzbudzuje reSpekt v celom stredoeurépskom regiéne

po rokoch dezintegracie ambulantného
segmentu postavili prvi novi komplexnt
polikliniku ProCare v Ko3iciach a neskér to
zopakovali aj v Bratislave.

Takisto sme ako prvi v roku 2017 postavili

nemocnicu novej generacie v Michalovciach.

Aj na zéklade tejto skusenosti sme nedavno
otvorili Nemocnicu Bory, ktora predstavuje

prvu terciarnu, teda koncovi nemocnicu
v Sirokom stredoeuropskom regione.

Na Slovensku takdto nemocnica nebola
postavena Styri dekady.

Treba si uvedomit, Ze vystavba
nemocnice je nesmierne komplikovana
vec, na ktoru potrebujete know-how,
kedZe po jadrovych elektrarnach

15
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ide o najkomplexnejiu civilnd stavbu.
A my toto know-how mame.

> O novej Nemocnici Bory by sme radi
poculi viac, pretoze je to vlajkova
lod'celého holdingu a nasi klienti
mali a stale maju moznost sa na jej
pribehu spolupodielat investovanim
do korporatnych dlhopisov.

Na Nemocnicu Bory sme velmi hrdi.
Podarilo sa ndm ju dokon¢it v planovanom
Case i rozpocte, Co je pri takychto
zloZitych stavbach unikatne. Po dokonceni
sa nam ju podarilo licenciovat, prejst
celym regulatérnym procesom a zaradit
ju do tretej kategdrie nadregionalnych
akutnych nemocnic. Vyssie su zaradené
len univerzitné a fakultné nemocnice.
DoleZité je tiez, Ze sa nam podarilo

ziskat komplexné zmluvy so vietkymi
zdravotnymi poistoviiami.

Dnes je uz nemocnica plne vybavena
z hladiska technického zariadenia

a vsetkych Specializacii, ktoré sme
do nej chceli dostat.

Caka nas este tloha nemocnicu plne
spriechodnit, teda pracovat na optimalizacii
vnutornych procesov a cesty pacienta tak,
aby sme maximalizovali vyuzitie vSetkych
pracovisk a vybavenia.

UZ teraz ma celoslovensky zasah a nedadvno
sme sa zacali podielat na vzdelavani novych
lekarov a privitali v nej medikov. Myslim, Ze
v Boroch sa ndm podarila naozaj unikatna
vec a nemocnica vzbudzuje reSpekt v celom
stredoeuropskom regione.

> Ako to vyzera so zdujmom a s ohlasom
zo strany pacientov? Bola takato
nemocnica vobec potrebna?

Na odpoved'sa staci na par minut
postavit k recepcii v nemocnici a sledovat,
kolko klientov cez fu prejde. Zo strany
pacientov v Boroch zaZivame obrovsky
napor a sme radi, Ze nasa praca je az na
vynimky vnimana velmi pozitivne. Sme
radi, Ze z Nemocnice Bory sa nam podarilo
vytvorit aZ tzv. lovebrand, vedia o nej

v kazdej dedine od zapadu krajiny az po
vychod a fotky z jej otvorenia obleteli celé
Slovensko. Kazdy tak mal moznost vidiet
modernu nemocnicu novej generacie

a porovnat ju so Standardom, na ktory
bol dovtedy zvyknuty. Vysledkom je, ze
pacienti su do nej ochotni cestovat aj

z inych kutov Slovenska.
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Moje podakovanie patri pracovnikom
nemocnice a vhimam ho ako potvrdenie
velkého prinosu nasich procesov a systému,
ktorymi sa snazime vratit zdravotnicky
personal naspéat k pacientom.

Toto ocenenie vidime aj ako motivaciu do
buducnosti, v Nemocnici Bory je pacient
na prvom mieste. Nesmieme v3ak zabudat
ani na odbornikov v nej pracujtcich,

a preto chceme byt pre nich atraktivnym
zamestnavatelom a lakat najlepsie talenty
nielen zo Slovenska, ale i zo zahranicia.

> Prejdime aj do zahranicia. Akym
vyzvam &elite v Ceskej republike?

V Cesku sa snazime dobudovat socialnu
infrastrukturu v oblasti dlhodobej
starostlivosti o seniorov, kedze v tejto
krajine uz mame pokrytu poliklinicku

i nemocni¢nd siet.

Alzheimer Home — Ceska republika

Ak totiZ nieco o starobe vieme povedat,
. tak to, Ze bude dlha, a ani demograficka
Ceska republika je prikladom nasej filozofie v praxi, ktora hovori,  struktira spolo¢nosti nehra v nas

7e zdravotna starostlivost nekonéi za branami nemocnice, prospech. Uz teraz sa preto treba sustredit

Qi TR P na vystavbu domovov so $pecidlnym
ale kontinualne pokracu;e dalej oSetrovatelskym reZimom, v ktorych sa ndm

pocas rokov podarilo zvysit ich kapacitu

Zaroven sme velmi hrdi, Ze sa nam v nej My sme za to, samozrejme, velmi vdacni a7 na sucasnych 3-tisic 1670k, ale aj na
podarilo otvorit novu pérodnicu a ta je a toto ocenenie zo strany poistencov infrastrukturu potrebnd na poskytovanie
medzi budicimi mamickami doslova hitom. si vaZime o to viac, Ze nemocnica bola starostlivosti u klientov doma.
Zakazdym, ked otvarame nové terminy spustena do prevadzky v roku, v ktorom

na nasledujlce dva mesiace, kapacitu plne sa hodnotilo, i3lo teda — a stéle ide - Prave v domacej starostlivosti vidime
obsadime za menej ako 3tyridsat sekund. 0 nemocnicu v nabehu. velky potencial a v nasledujtcich dvoch

rokoch do nej planujeme nasmerovat vela
V krajine, kde sa na operaciu ¢aka mesiace,

je sprevadzkovanie novych kapacit

v kazdej Specializacii extrémne vitanou
spravou. Nasa unikdtna Nemocnica Bory
preto potrebna rozhodne bola a uz dnes
pomaha tisickam pacientov.

> Zdravotna poistoviia Dévera, rovnako
patriaca do portfélia finan¢nej
skupiny Penta, zverejnila rebricek
spokojnosti svojich poistencov,
v ktorom sa Nemocnica Bory
umiestnila na poprednom mieste.
Co to pre vas znamena?

Ano, Nemocnica Bory ziskala krasne
druhé miesto v rebricku spokojnosti

v kategdrii véeobecnych nemocnic.
Pacienti sa v prieskume sustredili na
kvalitu ubytovania, pristup personalu

k pacientom a na vlastny pocit zlepSenia
zdravia po prepusteni z nemocnice. Neslo
pritom o zanedbatelnt vzorku, dotaznik
vyplnilo 9-tisic pacientov.
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Prva ortopedicka operacia — Nemocnica Bory

nasdej energie. V tomto ¢asovom horizonte
planujeme mat v Cechach aspofi sto
zdravotnych sestier, ktoré budu cestovat
za pacientmi a poskytovat im starostlivost
priamo u nich doma. Tamojsi systém totiz
vedie nemocnice k tomu, aby pacientov
prepustali ¢o najskor, aby uvolnili l6zka
pre dalsie akutne stavy. Po operdcii viak
stale potrebuji mensiu pomoc, ktord sa da
zvladnut i v domacich podmienkach.

Ceska republika je pre nas prikladom nasej
filozofie v praxi, ktora hovori, Ze zdravotna
starostlivost sa nekonci za branami
nemocnice alebo dverami ambulancie

v poliklinike, ale kontinualne pokracuje dalej.

> Ako sa vam dari v Polsku?

U nasich severnych susedov sa ndam dari
predovsetkym v segmente nemocnic,

ked sme minuly rok k desiatim nami uz
prevadzkovanym nemocniciam akviziciou
od holdingu Grupa Nowy Szpital pridali

v troch vojvodstvach dalsich desat a stali
sa tak najvacsou polskou sukromnou
nemocnicnou sietou. V Polsku figurujeme
pod ndzvom EMC Instytut Medyczny.

Nasim cielom v tejto krajine je, rovnako aj
vsade, kde pésobime, poskytovat pacientom
zdravotnu starostlivost vyznacujicu

sa vysokou kvalitou, bezpe¢nostou

a nadregionalnou dostupnostou.

Investicie do polského zdravotnictva
vnimame ako velmi perspektivne, pretoze
polska vlada pripravuje v tejto oblasti
znac¢ny narast verejnych vydavkov

a deklarovala ciel stabilne vynakladat na
zdravotnictvo az sedem percent hrubého
domaceho produktu.

> Riadenie Penta Hospitals International
asi nebude jednoducha praca. Kde
a ako cerpate silu?

Méj prechod na sucasnu poziciu bol
okrem iného motivovany aj tym, Ze v nej
ide predovsetkym o people biznis, teda
vietko stoji a pada prave na ludoch.

Po priklad sa vratim k uz spominanej
Nemocnici Bory. Tesne po dokonceni

to bola len studend prazdna budova,
nemocnicou sa naozaj stala, aZ ked' do
nej prisli lekari, sestry, laboranti, technici
a logistici. Su to oni, vdaka ktorym
budova, oZila".

Najkrajsie, najintenzivnejsie

a najpovzbudzujicejsie momenty zazivam
prave v kontakte s ludmi. Obcas vas vedia
sice velmi frustrovat, ale vac¢sinou vas
nabiju pozitivnou energiou. Pracu s ludmi
povazujem za velmi in3pirujucu.

V obdobi kratko po mojom nastupe som
sa ich snazil spoznat ¢o najviac a fyzicky
som si obehol va¢sinu nasich nemocnic

Nemocnica Bory sa nemocnicou naozaj stala, az ked’
do nej prisli lekari, sestry, laboranti, technici a logistici.
Su to oni, vdaka ktorym budova,,ozila"




a takmer vsetky polikliniky a dalSie
pracoviskd. Vimam si dobré napady

a priklady, ked'sa niekde nie¢o podarilo,
a tymto dobrym prikladom sa potom
snazim dat podporu a presadit ich aj
inde v holdingu.

Nejdem tam vsak len ako generalny riaditel,
ale ak je moznost, rad si vyskusam stravit
den priamo ,,v prvej linii* ako radovy
zamestnanec. Takto som sa na de stal
oSetrovatelom v jednom z nasich Alzheimer
domovov a staral sa o klientov, kfmil

ich a polohoval.

Vyskusal som si aj zmenu na centralnej
sterilizacnej stanici alebo som detailne
pozoroval dennu pracu jednej z nasich
zdravotnych sestier.

> Aké plany do budiicna ma Penta
Hospitals International na Slovensku?

Nasim cielom ostadva vybudovat tu
zdravotnicku infrastrukturu, teda siet
nemochnic, poliklinik a dalSich pracovisk.

V tomto nepolavujeme a uZ teraz planujeme
z Planu obnovy a odolnosti vystavbu dalsej
nemocnice, konkrétne v Spisskej Novej Vsi.

Nedavno sme v Bratislave otvorili
Nemocnicu Medissimo, ktord sa
$pecializuje na kompletnu ortopédiu,
$portovu traumatoldgiu a rehabilitaciu so
irokym ambulantnym a diagnostickym
zdzemim na jednom mieste. Tento novy
koncept je vysledkom dovf3enia procesu
redizajnu zdravotnej starostlivosti nasej
siete na Uizemi Bratislavy a jeho st¢astou
bolo spojenie s renomovanou klinikou
jednodrove;j starostlivosti Sportclinic,
personalno-technické posilnenie nemocnice
a rekonstrukcia priestorov.

V hlavhom meste sme okrem toho

otvorili novu polikliniku Central Tower,
ktora nadviazala na Uspechy tej prve;j.
Pokracujeme tak v stratégii otvarania
velkych komplexnych poliklinik, kde klienti
na jednom mieste najdu vietky potrebné
Specializacie.

Velku vahu davame digitalizécii, pretoze si
uvedomujeme, Ze nasi klienti su digitalne
nativni a vyzaduju od nas viac. Preto sme

sa rozhodli, Ze ku kazdej nasej nemocnici
alebo poliklinike vybudujeme akési digitalne
dvere, cez ktoré si klienti budi méct vybavit
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beZnl agendu aj bez nutnosti pouZzit tie
skuto¢né, teda bez toho, aby museli fyzicky
navstivit dané pracovisko. Nasou dlhodobou
snahou totiz je, aby bola cesta za zdravim
cestou bez prekazok.

> Na zaver otazka, ktora nesmie chybat.
Ako travite volny ¢as?

Ked' ¢as a moznosti dovolia, velmi rad
cestujem, najma do kutov sveta, kde

som este nebol a kde je pre mna vsetko
nezname. Naposledy som bol v Juznej Korei,
kde uz samotna cesta metrom a navigovanie
sa po meste je pre Eurépana vyzva.

Velmi rad ¢itam, povazujem sa za velmi
zvedavého ¢loveka, a ked objavim nieco, ¢o
ma bavi, snazim sa o danej problematike
zistit ¢o najviac. Pred ¢asom ma napriklad
uchvétil svet vina, a aby som ho len nepil,
zacal som ho Studovat a nakoniec som
Uspesne absolvoval britski someliérsku
skusku. Nie som sice lekar, ale hovori sa,

Ze vino, najma Cervenég, je pri rozumnej
miere konzumacie zdraviu prospesné.
Mozem preto skonstatovat, Ze aj pri svojich
konickoch stale ostdvam jednou nohou

v zdravotnictve @).
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Geopolitické vrasky

MoZno sami mate pocit, Ze svet je horSim miestom na Zivot ako kedysi, Ze demokracia
vo svete sa zhorduje. Uprimne, za Cast pocitu ur¢ite méze klasicky spomienkovy
optimizmus, ked sa nam veci v minulosti zdali lepSie ako dnes, ale na druhej strane
aj demokraciu mozno objektivizovat — parametrizovat, hodnotit a porovnavat.

Ing. Mgr. Richard Téth, PhD.
hlavny ekondm

L

Znamy a respektovany je napriklad index
demokracie od ¢asopisu The Economist,
ktory hodnoti volebny proces a pluralizmus,
funk¢nost vlady, politicku participaciu,
politicku kulturu, obcianske prava a podla
ktorého je dnes demokracia v najhorSom
stave od historie Udajov od roku 2006.

V porovnani s rokom 2022 sa v roku 2023
zlepsila len zapadna Eurodpa, ktord ma
celkovo najvyssie skore z regiénov tesne
pred Severnou Amerikou. Ale v porovnani
so situaciou povedzme spred 10 rokov je
urovert demokracie horsia vo vsetkych
regiénoch sveta.

Aktualne st najslobodnejsimi krajinami
Norsko, Novy Zéland a Island. Celkovo tu
dominuju europske krajiny, z inych regiéonov
st plne demokratickymi aj Taiwan, Kanada,
Australia, Uruguaj, Japonsko, Kostarika,
Mauricius a Juzna Kérea. To je len velmi

malo zo 195 krajin sveta a ani Slovensko
medzi ne nepatri.

Zistenia ¢asopisu The Economist podporuje
aj napriklad index Freedom House Index,
ktory analyzuje podobné parametre

a s podobnymi vysledkami. Tak napriklad
rok 2005 bol poslednym rokom, ked bolo
zo skimanych viac ako 200 krajin a teritdrii
viac tych, kde sa sloboda zvy3ovala,
odvtedy je kazdy jeden rok viac krajin na
svete, kde sa situdcia zhor3uje, nez tych,
kde sa zlep3uje.

Aktudlne Zije v slobodnom svete

20 % svetovej populdcie, 40 % v Ciasto¢ne
slobodnom a 40 % v neslobodnom.

Z regionalneho pohladu je najviac

slobody v Europe, az 82 % Eurépanov

zije v slobodnych krajinach. V Severnej

a Juznej Amerike Zije v slobodnych
krajinach 72 % populdcie, v Afrike len 7 %
a este menej v Azii, na Blizkom vychode

a v byvalom ZSSR.

Toto asi nemoze dopadnut dobre.
Vraciame sa totiz do starych zlych
Cias, ale v novom technologicky
vyspelejsom, globalizovanejsom
a komplikovanejsom svete.

Po druhej svetovej vojne sa svet rozstiepil
na tri oblasti. Zdpadné kapitalistické
krajiny, vychodné socialistické krajiny

a ostatné neutralne krajiny, ktoré sme
nazyvali tretim svetom (tento termin
pouzil prvykrat franctizsky antropoldg
Alfred Sauvy v roku 1952). V ramci blokov
rastol medzinarodny obchod, a to najma

v zapadnej Eurdpe, ktora viacerymi
zmluvami eurépsky hospodarsky priestor
liberalizovala a tym ho aj posiliiovala. Podiel
svetového obchodu postupne rastol az na
priblizne 10 % svetového HDP. Na zaciatku

70. rokov este prudko rasttica cena ropy
znizila svetové HDP a zvysila podiel Blizkeho
vychodu na svetovom obchode, a tak sa
podiel svetového obchodu na HDP ustalil

v roku 1975 na priblizne 20 % svetového
HDP. To trvalo dalSich 20 rokov, aZ do
polovice 90. rokov.

Medzitym sa viak v Cine po smrti Mao
Ce-tunga v roku 1976 postupne na prelome
70. a 80. rokov presadila reformna politika
¢inskeho vodcu Teng Siao-pchinga, ktora
otvorila dvere zahrani¢nym investiciam.
Krajina sa postupne stala tovarfiou sveta,
rastol export a zarover akceleroval HDP.
Ked?e Cina bola najludnatejsia krajina sveta,
stala sa hlavnym faktorom zvysovania
podielu svetového obchodu na HDP.

K rozmachu medzinarodného obchodu
zaroven prispel aj rozpad vychodného bloku
na konci 80. rokov. Niektoré krajiny z neho
sa primkli k Zapadu, a aj ked niektoré zostali
neukotvené, celkovo sa ich zapojenie do
medzinarodného obchodu zvysilo.

Rast Ciny a aj inych krajin bol spojeny
predovietkym s budovanim priemyselnej,
dopravnej a reziden¢nej infrastruktury,
¢o vyznamnym spoésobom zvysilo dopyt
po priemyselnych kovoch a celkovo
rastice HDP zvysilo dopyt po energiach.
A kedZe priemyselné kovy a energie

sa zvycajne nenachéadzaju v krajinach,
ktoré ich potrebuju, medzinarodny
obchod akceleroval.

V roku 2008 hypotekarna bublina vyustila
do celosvetovej recesie a Cina sa rozhodla
byt menej zavisla od zahrani¢ného
dopytu, zacala zvysovat spotrebu svojich
domacnosti. Podiel svetového obchodu
na svetovom HDP sa zasekol na urovni
priblizne 30 %.



V roku 2020 svet zaskocila koronakriza
a v roku 2022 rusky utok na Ukrajinu

a svet sa zmenil, a to vo viacerych
aspektoch naraz.

V prvom rade, koronakriza ukazala
extrémnu komplikovanost a zranitelnost
celosvetovej dodavatelsko-odberatelskej
siete. Niektoré firmy si uvedomili

(a 3tatni predstavitelia ich podporili), ze
nemaju absolutnu kontrolu nad celym
vyrobnym procesom, a zacali pracovat

na bezpecnosti dodavok. To znamens,
zacali budovat vlastné siete v zahranici

a zaroven realokovat vyrobu bud'do svojich
domovskych krajin, alebo aspon do blizkych
lacnejsich krajin. A tak na konci roku 2022
boli priame zahrani¢né investicie v Cine

v porovnani s predkoronakrizovym rokom
2019 niz3ie, ale Mexiku (pri USA) alebo

v Polsku (pri Nemecku) boli vy3sie.

Koronakriza v3ak bola len zaciatkom
postupnej deglobalizacie (zatial sa opatrne

pouziva pojem ,slowbalization", spomalenie
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hlinika, medi, platiny. Je aj vyznamnym
producentom agrokomodit.

Zaroven Rusko, od roku 2000 na Cele

Cina sa netaji ambiciou prebrat zezlo najva¢sej mocnosti
na zemi po USA

globalizacie) a nie zasadnym faktorom.
Napokon ochorenie Covid-19 sa $irilo

v3ade a opatrenia boli viac-menej rovnaké.
A predovsetkym sa z nebezpecnej pandémie
stala, neskodna“ endémia. Uz teda vieme,
ako asi priblizne dopadne dalsia pandémia,
a nie je to pre nas strasiak.

Co je viak ovela, ovela nebezpecnejsie,
je politické Stiepenie sveta. Lebo teraz
ide o vela. Nastava zasadny rozkol medzi
vyspelymi bohatymi demokratickymi

Koronakriza ukazala extrémnu komplikovanost a zranitelnost
celosvetovej dodavatelsko-odberatelskej siete

Investuje sa aj v samotnych , drahych”
krajinach. Tak napriklad v USA od roku 2022
sukromné investicie do fyzickej podnikovej
infrastruktury rastu rychlejsie nez HDP, a to
napriek tomu, Ze sa tamojsia priemyselna
produkcia vyrazne ochladila a rovnako

aj priemyselné objedndvky a indexy

doévery v priemysle. Podobne v eurozéne

je priemyselna produkcia slaba, aj indexy
doévery v priemysle, aj stavebna reziden¢na
produkcia a dokonca cela ekonomika
stagnuje, ale investicie do nerezidencnej
vystavby rastu.

Samozrejme, ak firmy uprednostnia
akékolvek iné nez ekonomické hladisko

pri alokacii svojich vyrobnych faktorov,
znamena to tlak na rast nakladov, ktoré sa
niekedy Uplne a niekedy len ciasto¢ne daju
preniest na odberatelov, ¢o celkovo znizuje
zisk firiem a ich konkurencieschopnost.

krajinami na jednej strane a klu¢ovymi
systémovymi dodavatelmi komodit

a prace na druhej strane. Situacia je o to
komplikovanejsia, Ze na rozdiel od minulosti
je svet globalizovanejsi s vy$sim podielom
obchodu na HDP a hlavne — kym vtedy

sa obchodovalo najma v ramci politicky
homogénnych oblasti, dnes obchoduju
medzi sebou nepriatelia. Hovorime najma
o Rusku a Cine.

Rusko nie je zdaleka najvac¢sou ekonomikou
na svete, v roku 2023 malo HDP na Urovni
okolo 1,9 bil. USD a bolo niekde medzi
Kanadou a Mexikom, JuZznou Kéreou,
Australiou. Na druhej strane je vsak Rusko,
druhy najvacsi producent plynu na svete

a treti najvacsi producent ropy. Patri

do prvej patky najvacsich dodavatelov
priemyselnych kovov, ma vyznamny

podiel v tazbe niklu, zlata, Zeleznej rudy,

s Vladimirom Putinom, je diktaturou. Rusko
je vsak aj druhou najvacsou vojenskou
velmocou na svete, vlastni jadrové zbrane.
A netaji sa svojou imperialnou ambiciou

a momentalne testuje silu protireakcie
vyspelého sveta na Ukrajine.

Cina je dal3ou problematickou krajinou.

Je druhou najvacsou ekonomikou sveta

a vyznamnym obchodnym partnerom

pre USA a Eurépu, vyznamnym zdrojom
lacnej pracovne; sily, vstupnych materialov
a vyrobnej a dopravnej infrastruktury pre
firmy z vyspelych krajin. Nie je energeticky
sebestacna, ale na druhej strane je
najvacsim vyvozcom priemyselnych kovov
na svete a napriklad tazi 90 % vzacnych
zemin, ktoré su dolezité pre ekologicku
transformaciu zapadnych ekonomik.

Cina sa netaji ambiciou prebrat Zezlo
najvacsej mocnosti na zemi po USA a hlavne
anektovat Taiwan. A zéroven je tretou
najvacsou vojenskou mocnostou na svete,
len velmi tesne za Ruskom. A tieZ vlastni
jadrové zbrane. To vyvolava strach a krajina
tak napriklad zaznamenala v roku 2023

prvy pokles ¢istych priamych zahrani¢nych
investicii od histérie sledovania v roku 1998.

Cina je e3te vacsi orieSok ako Rusko. Krajina
je silne zapojend do medzinarodnych
ekonomickych silociar nielen ako vyrobny
faktor, ale aj ako silny odberatel najma
europskych tovarov a sluzieb. Taiwan je
dominantnym hra¢om na trhu polovodicov,
vyraba asi 60 % vsetkych polovodicov
sveta a asi 90 % Spickovych polovodicov,
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dolezitych napriklad pre rozmach umelej
inteligencie. Cinska anexia Taiwanu by
svetom poriadne zamavala.

Hoci sa v neddvnom prieskume asi 60 %
americkych podnikov investujtcich v Cine
vyjadrilo, Ze planuju presunut vyrobu

do Vietnamu, Indie, Malajzie, je to beh

na dlhé trate. Napokon samotna Cina

sa otvorila svetu na zaciatku 80. rokov

a trvalo az priblizne 10-15 rokov, kym

po dobudovani infrastruktury zacala
zvy$ovat svoj obchodny podiel. Cina dnes
disponuje obrovskou kapacitou, ktort je
tazko nahradit.

Podla ¢inskeho vedenia nie je anexia
Taiwanu otazkou ¢, ale len kedy. Cinsky
prezident Si Tin-pching si uz usilovne
pripravuje pédu doma aj v zahrani¢i. Doma
zmenil Ustavu, aby mohol byt tretikrat
»zvoleny* do najvyssej funkcie, bude

moct vlddnut neobmedzene. Dalej podla
Spekulacii buduje lojalitu vnutri armady —
meni vojenskych generalov, ktori su proti
invazii na Taiwan, za tych, ktori st za. Statny
aparat cez sledovanie a socialne kredity
smeruje k totalnej kontrole obyvatelov.

V zahrani¢i vedie Cina kybernetickt vojnu
voci Zapadu, napina svaly voci susedom

a hlavne podporuje Rusko. Lebo nepriatel
mojho nepriatela je mdj priatel.

Rusko a Cina sa snazia vzajomné vztahy aj
institucionalizovat, a to prostrednictvom
BRICS, ktory ma byt protivdhou navzajom
spolupracujtcich vyspelych krajin. Ale je to,
samozrejme, kolosalna hlupost.

Y

\
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BRIC (bez S) je umelé slovné spojenie,
ktoré v jednom zo svojich komentérov
prvykrat pouzil $éf globalneho
ekonomického vyskumu v Goldman Sachs
v roku 2001, a malo upriamit pozornost

Cina, samozrejme, velmi detailne zvaZuje
vietky parametre potrebné na Uspesnost
svojej vojenskej operacie a hlavne ju
zaujima pripadna odpoved vyspelych
demokratickych krajin.

Cina velmi detailne zvazuje vietky parametre potrebné
na uspesnost svojej vojenskej operacie

na velké krajiny, ktoré mali prudko rast
v nasledujicom procese globalizacie

a celosvetovej ekonomickej spoluprace.
AZ neskor sa z toho stal neformalny
politicky zvazok. Od 1. januara 2024 sa
rozsiril o dalsie krajiny, ktoré v3ak nie su
spojené univerzalnymi hodnotami, ktoré
by ich dlhodobo nasmerovali k rastu, ale
sleduju len vlastné zaujmy, dokonca ani
nie tak krajiny samotné, ako len ich rezimy
alebo lidri. Ide o kulttrne, ekonomicky,
ideologicky Uplne odlisné krajiny,
podobné st len politicky v tom, ze maju
autokratické vlady.

Si Tin-pching starne a ako kazdy autokrat
presvedceny o svojej dokonalosti sa chce
zapisat do dejin. Vie, Ze nema vela casu,

a ¢akd na vhodné podmienky. Vie, Ze ma
len jeden pokus na ovladnutie Taiwanu

a ze pojde sice o asymetricku, ale velmi
komplikovanu operaciu, ktord musi byt
dokonale pripravena. Pristup ma sice len
po mori alebo zo vzduchu, na druhej strane
Taiwan nema v pripade obklUcenia ziadne
moznosti doplnit zasoby zdrojov.

Tu ma Zapad z pohladu geopolitiky dva
hlavné problémy. Absolutne lidersky

a vojensky nepripravent Eurépu a zarovef
riziko uz v podobe samotnej kandidattry
Donalda Trumpa za amerického prezidenta.

Eurépa dlhodobo trpi na strategicku slepotu,
a to vo viacerych pohladoch. Staci uviest
priklad eurépskeho motora Nemecka. Tak
napriklad v oblasti energetiky si Nemci
vybudovali energeticku zavislost od

Ruska. A tak je az smiesne, Ze Americania
uskutocnili prvii LNG dodévku na svete

v roku 1959, ale Nemci svoj prvy LNG
terminal postavili az v decembri 2022, a to
len ako reakciu na rusku vojnu na Ukrajine.
Navyse Nemecko sa ani v tejto nudzovej
situdcii nevzdalo svojej hlupej politiky
bezjadrovej elektriny.

Nemecko nie je vobec pripravené vojensky.
Krajina nielenze dlhodobo nesplia limit
vydavkov na obranu na trovni najmenej 2 %
HDP, ale aj to malo penazi neinvestuje do
vojenského vybavenia, ale na mzdy vojakov.
A to - len v bledomodrom - plati aj pre
vacsinu europskych krajin'.



Druhym problémom je Donald Trump. Hoci
v roku 2017 velmi spravne poznamenal, ze
eurdpske krajiny st v NATO len ciernym
pasaZierom v americkom aute, teraz sa
ukazal ako geopoliticky analfabet, ked

na jeho popud uz niekolko mesiacov
blokuje republikanska vac¢sina v Snemovni
reprezentantov pomoc pre Ukrajinu.
Predseda Snemovne Mike Johnson o nej
odmieta dat hlasovat a republikani
pozaduju, aby bola pomoc Ukrajine spojena
s rieSenim masovej imigracie z Mexika.

Ta je hlavne pre republikanskych voli¢ov
velmi dolezita.

Porazka Ruska na Ukrajine bude mat menej
predvidatelné, ale kratkodobé dosledky.
Dlhodobo je to v3ak pre svet (aj pre Rusov
samotnych) lepsie riesenie.

Strach z porazky jadrovej velmoci

v Utocnej vojne je iracionalny, uz sa to stalo
niekolkokrat, napriklad USA vo Vietname,
ZSSR v Afganistane. Na konci dia su
zaujmy oligarchov vidy silnejsie nez zaujmy
diktatora zvecnit svoje meno v u¢ebniciach.
Lebo oni nechc ¢insky, ale taliansky
mramor, nie ¢inske, ale Svajciarske hodinky
a nie ¢inske, ale francuzske vina, vypité
najlepsie niekde v Stredomori.

V kazdom pripade treba byt zainvestovany
v dlhopisoch bezpeénych krajin

Ukrajina je na americkl vojensku pomoc
odkazana (podla najsmelsich planov
Eurdpa vie dodavat municiu az od roku
2025) a suzovana krajina sa tak dostava
do defenzivy. To vyhovuje Donaldovi
Trumpovi, lebo moze poukazat na
neuspech zahranic¢nej politiky si¢asného
prezidenta Joea Bidena, nad ktorym vedie
v prieskumoch len tesne a potrebuje najst
alebo vyrobit ¢okolvek.

Lenze tato politika je extrémne hlipa

a kratkozraka. Hrozi strata dovery hlavne
eurdpskych krajin a v situdcii vybicovaného
ruského imperializmu az rozpad zapadnych
vztahov. Riaditel CIA William Burns
povazuje blokovanie pomoci za chybu
historickych rozmerov, ked navyse, na
rozdiel od Vietnamu ¢i Afganistanu, teraz
nemusia americki vojaci umierat, staci
poslat len zbrane. Nevedno, &i je to len
Trumpovo ego (¢o by sa dalo vyuzit na obrat
jeho postoja), ale ak by bol agent Kremla,
nespraval by sa inak.

Lebo treba si s, chladom v hlave" uvedomit
realitu. Ze Rusko sa pokuga trvalo zvacsit

o ukrajinské tizemie a ¢o to znameng, ak sa
mu to podari, a ¢o znamena, ked'sa mu to
nepodari. Ak sa mu to podari, tamojsi rezim
potvrdi svoju domacu legitimitu a bude
trvalou hrozbou nielen pre okolité krajiny

a Specialne pre Eurdpu, ale v dneSnom
svete kybernetickych hrozieb alebo
praobycajného trollingu cez impotentné
socialne siete bude trvalou hrozbou pre
vietky nepriatelské krajiny, to znamena cely
demokraticky vyspely svet vratane USA.

Cina situaciu na Ukrajine ostro sleduje

a svoju stratégiu na zaklade toho Casuje

a prisposobuje. Hoci je regionalnou
velmocou a jednou zo svetovych mocnosti,
je opatrna, lebo si uvedomuje, ze Utok

na Taiwan moze sposobit také financné
cunami, ktoré méze splachnut aj ju
samotnu. Kli¢ovym parametrom bude
odhad Si Tin-pchinga, do akej miery bude
USA v pripade napadnutia branit Taiwan.
Zatial sa zd4, Ze Donald Trump chce Taiwan
odovzdat Cine rovno na tacke. Na druhej
strane, minimalne do novembra 2024 by
»mal byt pokoj*.

Co'stym?

Napaétie by sa dalo krajat a moze sa to
skoncit vselijako, lebo miera vzajomnych
interakcii v takomto dynamickom
prostredi je velka. M6Ze sa to skoncit
okamZitym tstupom Ruska a Ciny od
svojich imperialistickych planov az po
jadrové znienie sveta. Samozrejme,
najpravdepodobnejsie je, Ze sa to
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skonci niekde medzi. Ale aj , to medzi*
je také pestré, Ze implikuje mnozstvo
investi¢nych scenarov.

V kazdom pripade treba byt zainvestovany

v dlhopisoch bezpecnych krajin,
predovsetkym USA. Lebo v pripade eskalacie
konfliktov budi kombinovat dva pre investora
priaznivé efekty naraz - prilev penazi
hladajucich nizsie kreditné riziko a hroziaca
recesia prinuti FED zniZovat Urokové sadzby —
aj ked, samozrejme, odvetné opatrenia Ciny
mozu docasne zvysit inflaciu.

Akcie su uz tazsi orieSok. Z regionov by
boli najviac zasiahnuté Azia, potom Eurépa
anajmenej USA. Na druhej strane v3ak
relativne malo by stracali defenzivne
sektory ako napriklad zdravotnictvo

a v Eurdpe firmy v beznej spotrebe, ale

na druhej strane by boli velmi zasiahnuté
americké technologické firmy.

Z komodit by asi $la dole cena ropy, lebo by
pri recesii znizila dopyt, ale cena kovov by
sa pravdepodobne zvysila. Dolar a trebars
$vajciarsky frank by posilnili.

Dlhodobé désledky by boli este horsie.
Politické hladisko by sa stalo hlavnym
faktorom alokacie kapitalu a vieme, ze
uprednostriovanie iného nez ekonomického
hladiska znamena znizenie vyuZitia ludského
potencialu a nizsi globalny hospodarsky rast.

" Clenmi NATO boli od roku 2009 takmer
vsetky europske krajiny okrem Srbska, Bosny
a Hercegoviny, Rakuska, Svajéiarska, Svédska,
Finska a [rska, ale len parz nich, konkrétne
Grécko, Velka Britania a pobaltské krajiny, za
posledné roky dodrZiavalo dohodnuty limit
vydavkov na obranu vo vyske najmenej 2 %
HDP. Zaroveri v roku 2014 bolo dohodnuté, ze
Staty NATO budu 20 % svojich vydavkov na
obranu smerovat do nakupu nového vojenského
vybavenia. Toto nebolo vsade dodrZané,
napriklad Nemecko vysoko zaostavalo.
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Ing. Mojmir Hojer
riaditel Odboru asset management

Minuly rok sme vsetci zazivali prostredie
vysokej inflacie, rastlcich cien tovarov

a sluzieb, drahych hypoték. Ceny potravin,
byvania a energii rastli. Prostredie
vysokych Urokovych sadzieb trapilo

celt Eurépu. Vysoké trokové sadzby

st v3ak liekom na to, ako zastavit rast
cien, ktorého povod bol v enormnom
postcovidovom dopyte ludi po tovaroch
a sluzbach. A tento liek aj zaberd -
inflacia klesa. Sprievodnym znakom
existencie nerovnovahy v ekonomike

bol rast Urokovych sadzieb, ktoré sa
dostali na Uroven spred cca 15 rokov.
Toto trapilo a eSte trapi dlznikov, no

pre ludi s usporami je to uz krajsia
pesnicka. Mozu sporit alebo investovat
za nad$tandardnych podmienok. Ano,
Urokové sadzby teraz nie vsade v plnej
miere pokryvaju hodnotu inflacie. Ak

kapi dlhopis s fixnym kupdnom, ktory
mu uz nikto nezmeni. A s ¢im dlhSou
splatnostou, tym lepsSie. Preco?

Pretoze urokové sadzby raz za¢nu
klesat. Nikto nevie s urcitostou povedat

Vyhra ten dlhopisovy investor, ktory si v ¢ase suc¢asnych
atraktivnych vynosov kupi dlhopis s fixnym kupénom,
ktory mu uz nikto nezmeni

v3ak liek zaberie, inflacia sa vrati do
zdravého pasma 1-2 %. No a potom
vyhra ten dlhopisovy investor, ktory si
v Case sucasnych atraktivnych vynosov

intenzitu poklesu. Aktualne existuje
predpoklad poklesu kltc¢ovej trokovej
sadzby do pasma 2,5-2,75 % do
konca tohto roka. Uroky klesnu, ale




drzitel dlhopisov bude nadalej poberat
fixny kupdn vo vyske 4 - 8 %. Podla
toho, aky dlhopis si ktipi - Statny,
bankovy, korporatny. Skusim teraz
zhrnut argumenty pre nakup dlhopisov
do nasledujucich bodov:

1. Dlhopisové vynosy su blizko
dlhodobych maxim

Ano, po¢as minulej jesene boli vynosy
vyssie. Kto si kupil dlhopis vtedy, urobil
skvelé rozhodnutie. Teraz dlhopisové
vynosy mierne klesli, ale v horizonte
poslednych 15 rokov (2009 - 2024)

st stale velmi atraktivne. Sticasna

uroven dlhopisovych vynosov bola
naposledy pred cca 15 rokmi, v roku
2008. Vynos 5-ro¢nych statnych
dlhopisov Nemecka je aktualne cca
2,2 %. V rokoch 2018 - 2022 bol vynos
dokonca s minusovym znamienkom.
Aktuadlne je depozitna urokova sadzba
Eurépskej centralnej banky (ECB) na
hodnote 4 %. Nizsi vynos pri dlhsej
splatnosti indikuje, Ze trokové sadzby
by mali klesat. Tazko predpovedat
presny zaciatok, ale so zna¢nou
pravdepodobnostou sa v lete tohto
roka tento proces zacne.
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Délezita poznamka:

Niektoré neverejne obchodovatelné
dlhopisy, napriklad korporatne, svoju
urokovu politiku zatial nezmenili -
kupony ich dlhopisov su este stéle
na vysokych hodnotach, hoci
inflacia a trhové vynosy verejne
obchodovatelnych dlhopisov klesli.

Skor ¢i neskor aj ony kupdny znizia.

Vyvoj vynosu 5-roéného nemeckého $tatneho dlhopisu (2009 — 2024)
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2. Co si mysli o vyvoji tirokovych
sadzieb finanény trh? Ucastnici
trhu uz pocitaju s poklesom
urokovych sadzieb.

Odhad hodnoty depozitnej sadzby ECB
v horizonte nasledujucich 9 mesiacov

Aktualna sadzba 4,00 %
Miting ECB Ocakavana sadzba
11. 04. 2024 3,75 %
06. 06. 2024 3,60 %
18.07.2024 3,33 %
12.09. 2024 3,04 %
17.10. 2024 2,85 %
12.12. 2024 2,65 %

Udaje platné k 15. 2. 2024

Rétorika hlasujucich ¢lenov ECB
potvrdzuje, Ze proces zvysovania
Urokovych sadzieb bol ukonceny. V tom
su vsetci zajedno. Lisia sa vSak v tom,
kedy za¢nu Urokové sadzby klesat. Niekto

by rad sadzby zniZil uz na jar, vacsina
v lete a , jastraby" menovej politiky
by ich ponechali este na dnesnych
hodnotéch. Vyzerd vSak nezvratné, ze
na jednom zo zasadnuti ECB k poklesu
sadzieb dojde. Ci budu vtedy kvitnut
Ceredne, alebo premiér bude pred
kamerami zmolit obilny klasok, alebo
sa bude menit letny ¢as na zimny, je
v zasade jedno. Pre investorov, teda aj

Cim skér si kapite dlhopis, tym lepsie.
Necakajte na vyssi vynos, on uz takmer s istotou nepride

pre vas, z toho vyplyva jasna implikacia.
Cim skér si kupite dlhopis, tym lepsie.
Necakajte na vyssi vynos, on uz takmer
s istotou nepride.

Ak by aj urokové sadzby (a pripadne
kupony z dlhopisov) ostali cely rok
2024 na sucasnej urovni, majitel
dlhopisu pobera vynos na urovni blizkej
niekolkoro¢nym maximam —a mozno
dlho uz taky nebude.

3. Vyvoj trokovych sadzieb do
znacnej miery zavisi od hodnoty
inflacie. Ta ma zostupny trend.
V Eurépskej unii kulminovala

Vyvoj spotrebitelskej inflacie v eurozéne (2004 - 2024)
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v oktébri 2022 na Grovni 10,6 %,
aby ku koncu januara 2024
klesla na 2,8 %.

Iste... ESte chvilu potrva, aby sa inflacia

vietky subvencie, dotacie a pomoci).
Rozhodne aj nepokoje v Suezskom prieplave,
ktoré presmerovali nakladnu lodnu

dopravu na dlh3ie a drahsie cesty, budu

na inflaciu tlacit. Ale nakoniec sa aj tieto
polozky dostanu na $tandardnu uroven.

dostala na Uroven infla¢ného ciela ECB,
t.j. na2 %, a stabilizovala sa tam. ESte
chvilu bude hodnotu inflacie negativne
ovplyviiovat rast miezd a nakladov

na byvanie, pripadne ceny energii

a potravin (hlavne ak sa odstrania

V prostredi, ked'st Grokové sadzby
na maximach alebo su tesne pod
touto hodnotou, sa oplatiist do ¢o
najdlhsej splatnosti dlhopisu.

Ako sa zmeni cena dlhopisu pri zmene vynosu

Zmena vynosu o

Pocet

rokov 0,25 % 0,50 % 0,75 % 1,00 %
do splatnosti

1 0,25 % 0,50 % 0,75 % 1,00 %

0,50 % 1,00 % 1,50 % 2,00 %
0,75 % 1,50 % 2,25 % 3,00 %
1,00 % 2,00 % 3,00 % 4,00 %
1,25 % 2,50 % 3,75 % 5,00 %
— 1,50 % 3,00 % 4,50 % 6,00 %
1,75 % 3,50 % 5,25 % 7,00 %

Sucasna situdcia je vhodna na to, aby sa minimalne ¢ast penazi
investovala do dlhopisov s dlhSou splatnostou

a) Ak by chcel majitel dlhopisu na iom
zarobit, t. j. aktivne obchodovat, tak ¢im
dlhsiu splatnost dlhopisu si pri ndakupe
zvoli a ¢im nastane vacsi nasledny
pokles vynosu, o to vacsi kapitalovy zisk
to majitelovi dlhopisu prinesie.

b) Ak chce majitel drzat dlhopis az

do splatnosti, kazdym rokom a kazdym
poklesom sadzieb je spokojnejsi,

Ze nakupil v ase, ked boli urokové
sadzby na maxime. Ak dnes kupi
akykolvek 5-ro¢ny dlhopis s vynosom
5 % a o 2 roky bude vynos 3-ro¢ného
dlhopisu uz len 3 %, bude si moct
povedat, Zze posledné 3 roky drzania
dlhopisu ma o 2 % vacsi vynos.

Rozumiem, Ze dlhsia splatnost dlhopisu
sa spaja uz s investi¢nym rizikom,

resp. odvahou. Co ked sa inflacia vrati

a urokové sadzby za¢nu znova rast?

Je to alternativa a nema Uplne nulovt
pravdepodobnost. Ale podla mfa ma
omnoho vy3siu pravdepodobnost
opacny scenar. ECB nebude drzat
urokové sadzby vysoko dlhsie, ako treba,
nebodaj preventivne.

Skisme sa zhodnut, Ze stic¢asna

situdcia je vhodna na to, aby sa
minimalne cast penazi investovala

do dlhopisov s dlhsou splatnostou.
Mozno Statnych, mozno bankovych ¢i
podnikovych. Verte tomu, zZe v horizonte
uvazovanych 5 rokov to prinesie
pozitivny efekt na majetku investorov.

*—
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Problémy Panamy a Suezu
su dékazom, Ze proti silam
prirody nemame Sancu

Na konci roka 2023 svet vyzeral, Ze sa dokazal vyrovnat s démonom inflacie,
ktorej negativne doésledky nielen znizili kipnu silu ludstva, ale zaroven spomalili
globalny dopyt a tym aj hospodarsky rast. Inflacné mole vyrazne nahlodali penazenky
spotrebitelov, no so spomalujucim sa dopytom a hospodarskym rastom potemnela
aj buducnost trzieb firemného sektora.

Vedlajsim uc¢inkom klesajuceho dopytu
spotrebitelov bolo, Ze tlak na rast cien sa
vyrazne zmiernil, ¢o sa v infla¢nych ¢islach
prejavilo tak, ze cenova hladina v eurozéne
v novembri stipla 0 2,4 % a v Amerike
03,1 %. To boli jasné naznaky toho, Ze
svet sa dostava do normalu, a preto aj
oc¢akavania investorov naznacovali, Ze so
zmiernenim dynamiky rastu cien za¢nu aj
Urokové sadzby vo svete klesat.

No potom sa z hlavnych ndamornych
prieplavov sveta nahle vynorili hrozby. Prva
suvisi s klimatickou zmenou, ktora vyrazne
obmedzila intenzitu medzindrodnej lodnej
dopravy cez Panamsky prieplav, a druha
suvisi s pirdtskymi Gtokmi Husiov na lode
v Suezskom prieplave.

Kombinacie tychto faktorov spolo¢ne

s vyprchanim bazického efektu vysokej
dynamiky rastu cien v minulosti sposobili,
ze inflacia opatovne nabrala dych. No
niektoré z tychto faktorov nie su len
hrozbou pre cenov stabilitu, ale aj novym
bezpec¢nostnym rizikom.

Problémy Panamského prieplavu

Kym Suez suzuju pirdti, problémy

s prieplavom v Paname maju globalny
charakter. Priama pricina znizenia kapacity
panamského kanala suvisi s nizkym
stavom vodnej hladiny jazera Gatun,

ktorého zasobaren vody sluzi ako zriedlo
transoceanskych stavidiel pri plavbe lodi.

Odbornici v Smithsonovom institute pre
tropicky vyskum, ktory monitoruje klimu

v regione, uz zaznamenali postupnu zmenu
pocasia a prisli na priciny toho, ako sa rusia
staré axiomy a spochybriuje sa budlca
Zivotaschopnost jednej z najdéleZitejSich
obchodnych ciest na svete.

Za posledny rok, ked'region trpel
deficitom zrazok, sa spomalil priechod
Panamskym prieplavom a v zalive sa
zvadsil rad tankerov ¢akajucich na prejazd.
Odbornici teraz varuju, ze situacia sa este

kilometrov. V roku 2022 nim preplavalo
viac ako 14-tisic lodi, ktoré prepravovali
palivo, obilie, mineraly a tovar z tovarni vo
vychodnej Azii k spotrebitelom v New Yorku
a dalej. Cez prieplav sa prepravuje viac ako
40 % spotrebného tovaru, s ktorym sa
obchoduje medzi severovychodnou Aziou

a vychodnym pobrezim USA.

Na cestu sa lode — niektoré z nich dlhé az
350 metrov — dostavaju cez tzku vodnu
cestu a cez sériu stavidiel. Cestou lode
vystupia viac ako 26 metrov nad hladinu
mora do umelo vytvoreného jazera Gatun.
Na druhej strane kanala sa proces obrati

Kym Suez suzuju pirati, problémy s prieplavom v Paname
maju globalny charakter

zhorsi, a tvrdia, ze dosledky obmedzenia
Panamského prieplavu by mohli byt citelné
na celom svete.

Panamsky prieplav, tepna globalneho
obchodu

Kanal spaja Atlanticky ocean s Tichym
ocednom a po otvoreni v roku 1914
priniesol revoluciu v celosvetovej lodnej
doprave, pretoze odstranil potrebu
obchadzat nebezpecny juzny cip Juznej
Ameriky a skratil cestu o viac ako 13-tisic

a lode klesnt na urover mora cez dalSiu
sériu stavidiel a potom opustia kanal na
druhej strane kontinentu.

Systém plavebnych komér je zavisly

od sladkej vody z jazera Gatun a dal3ej
nedalekej nadrze. Kazda lod, ktora prejde
kanalom, spotrebuje 200 miliénov litrov
vody, z ktorej vacsina potom odtecie do
mora. Tie isté zdroje zasobuju vodou aj viac
ako polovicu zo 4,3 miliona obyvatelov
Panamy, ¢o nuti spravcov vyvazovat



poziadavky medzinarodnej lodnej dopravy
s potrebami miestnych obyvatelov.

Po desatrocia to bol zriedkavy problém.
Panama je jednou z najvlhkejsich krajin na
svete a prieplav a okolité jazerd ziadnym
nedostatkom vody netrpeli. V roku 2023
vSak nedostatok zrazok, ktory este zhorsil
meteorologicky jav El Nifio, viedol k poklesu
hladiny vody v jazere Gatun.

No spotreba vody potrebnd na plavbu
Panamskym prieplavom v kombinacii

s poziadavkami miestneho obyvatelstva
sposobili, Ze jazero Celi nedostatku vody.
Denne mu chybaju zhruba tri miliardy
litrov vody. Hladina vody v jazere Gatln

sa v sucasnosti blizi k najnizSiemu bodu,
aky bol kedy zaznamenany pocas obdobia
dazdov, ¢o prinutilo Panamsky prieplavovy

Urad, ktory spravuje vodnu cestu, obmedzit
pocet prechadzajucich plavidiel.

Obmedzenia Panamského prieplavu

Za normalnych okolnosti ma Panamsky
prieplav kapacitu 36 lodi denne. KedZe v3ak
vody ubuda, sprava prieplavu znizila tento
pocet na 18 plavidiel denne.
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kanalom, zaplatit az $tyri miliény dolarov,
aby sa dostali na zaciatok poradia, alebo
urobit to, k ¢comu boli nitené mnohé
lodné spoloc¢nosti, a Uplne sa vyhnut trase,
¢im sa ich cesta predlzi o niekolko dni
alebo tyzdiov.

Kazda z tychto moznosti prinasa
obchodnikom vazne finan¢né naklady

Za normalnych okolnosti ma Panamsky prieplav
kapacitu 36 lodi denne

Vplyv tohto obmedzenia na medzinarodnu
lodnu dopravu nebol nikdy taky vazny. Ti,
ktori sa spoliehaju na tuto trasu, nemaju
Ziadne alternativy. M6zu ¢akat az niekolko
tyzdnov, kym im bude umozneny prejazd

a niektori prevadzkovatelia varovali, Ze

v dosledku oneskorenia sa moze stat,

zZe niektoré tovary, ktoré sa prepravuju

z Ciny, nebudu na trhu v Amerike a Eurépe
dostupné nacas.
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Dvojity ider Panamy

Po utokoch na najrusnejsiu obchodnu

trasu na svete v Cervenom mori sa mnohé
spolo¢nosti Uplne vyhybaju Suezskému
prieplavu a obmedzenia v Panamskom
prieplave len zvysia tlak na globalne
dodavatelské retazce. To vietko sa deje
prave v case, ked'sa vlady a centralne banky
na celom svete snaZia skrotit inflaciu.

Rizika pre obchodnikov nie st len financné.
Odbornici na lodnu dopravu varuju, ze

s rastucim po¢tom plavidiel ¢akajucich pri
vstupe do kanala rastie nebezpecenstvo
vaznej nehody. Niektoré lode budu cakat
az dva tyzdne, zakotvené na mori na
oboch stranach prieplavu, a dochadza im
miesto. To sposobuje problémy plavidlam,
ktoré nemozu najst bezpe¢né miesto

na zakotvenie.

Nedostatok miesta na kotvenie pre
obrovské lode, naloZené stovkami tisic

ton nékladu alebo naplnené milionmi
barelov ropy, predstavuje obrovské riziko
nehdd, najma v zlom pocasi. No situacia sa
pravdepodobne v priebehu roka 2024 len
zhorsi. Vychodiskom je dazdova sezéna,
ktora sa zacne az koncom maja a zasoby
vody vytvori tiez len postupne.

Na konci marca alebo zaciatkom aprila je
ocakavana hladina jazera Gatun najnizsia
v histérii. To pravdepodobne povedie

k dalSiemu zniZeniu kapacity prepravy
Panamskym prieplavom. Panamské obdobie
sucha sa pocas klimatického fenoménu
El Nifio zacina skor ako zvycajne, takze
z4sobaren vody v jazere Gatun dostane
dvojitt ranu. Spravny organ Panamského
prieplavu uviedol, Ze tato predpoved sa
zhoduje s jeho vlastnymi prognézami

a ze by mohol zvazit dalSie obmedzenia
pre plavidla.

Otazkou nielen pre Uradnikov riadiacich
Panamsky prieplav, ale aj obchodnikov
prepravujucich miliardy ton ndkladu

a predovsetkym pre miliony ludi, ktori
su zavisli od zasob vody v Gattinskom
jazere, je, ¢i je sucasny nedostatok vody
len jednorazovym vykyvom spésobenym
klimatickym fenoménom El Nifio alebo
je to predzvest niecoho este horsieho, ¢o
este len pride.

V minulosti sa nedostatok zrazok v dosledku
udalosti El Nifio zopakoval v priemere raz

Odbornici uz roky varuju, Zze meniaca sa klima bude mat
dalekosiahle dosledky na globalne dodavatelské retazce
a systémy, ktoré ich riadia

Vitazstvo ¢loveka ¢i prirody

Napriek tomu, Ze oktober 2023 bol

podla dlhodobych zrazkovych modelov
polovicou obdobia dazdov, bol najsuchsi
od roku 1950, pricom spadlo o 41 % menej
zrazok ako zvycajne. Panamsky prieplav

a krajina celia vyzve nadchadzajuceho
obdobia sucha s minimalnou zasobou vody,
ktora musi zarucit zadsobovanie viac ako
polovice obyvatelstva a zaroven zachovat
priechodnost plavebného kanalu.

za 20 rokov. Za poslednych 26 rokov je
to v3ak uz treti velky deficit zrazok. Zda
sa teda, Ze nie¢o meni zrazkové pomery.
Odbornici uz roky varuju, Ze meniaca sa
klima bude mat dalekosiahle d6sledky na
globalne dodavatelské retazce a systémy,
ktoré ich riadia.

Stavby ako Panamsky prieplav st zazrakmi
moderného sveta. Su to doslova totemy
inZinierskych zazrakov, ktoré sa zasluzili



o urychlenie hospodarskeho rozmachu v 20.
storoci, o zvy3enie zZivotnej Urovne na celom
svete a o revollciu v oblasti technologii,
zdravotnej starostlivosti a spotrebitelskej
kultury. No vo svetle tychto udalosti sa

zda, 7e svet, v ktorom ¢lovek zvitazil nad
prirodou, sa konéi. Ziadne skrotenie prirody
sa nekona. S rastucimi teplotami a so
zvySovanim hladiny mori sa v3etky tieto
predpoklady ricaju ako domino.

Nova éra kolektivnej obrany

Udalosti v Suezskom prieplave st jasnym
varovanim, Ze svet vstupuje do novej

éry kolektivnej obrany. A prave rok 2024
moZze byt tym zlomovym bodom. Jedna

z najdoleZitejsich obchodnych tepien sveta
v Cervenom mori sa stava prili§ riskantnou
na plavbu, pricom nové ttoky zasahuju lode
vlastnené Ameri¢anmi napriek odvetnym
leteckym Utokom vojenskych sil USA

a Spojeného kralovstva. Aktivitu vyvijaju
aj irdnske Revolu¢né gardy, ktoré odpalili
balistické rakety a ozbrojené bezpilotné
lietadla na letisko Erbil v severnom Iraku,
kde st umiestnené americké a dalsie
medzinarodné vojenské sily.

,Je cas, aby vsetky spojenecké

a demokratické krajiny na celom svete
zabezpecili rast svojich vydavkov na
obranu," vyhlasil britsky minister obrany
Grant Shapps v Londyne. ,, Ako sme

uz hovorili, éra mierovej dividendy sa
skoncila. O pét rokov by sme sa mohli
pozerat na divadelné predstavenie, do
ktorého budu zapojené Rusko, Cina, Irén
a Severna Kdrea."

V désledku toho Britania vysle priblizne
20-tisic vojakov, aby viedli najnovsie
cvicenie NATO Steadfast Defender, ktoré
predstavuje jedno z najvacsich nasadeni
vojenskej aliancie od konca studenej vojny.

»Nachddzame sa na usvite novej éry,"
pokracoval Shapps. , Berlinsky mur je uZ len
vzdialenou spomienkou a my sme sa dostali
z povojnového do predvojnového sveta.

Eru idealizmu nahradilo obdobie tvrdého
realizmu. Dnes nasi protivnici usilovne
obnovuju svoj arzenal. Stari nepriatelia
znovu oZivaju. Formuju sa novi nepriatelia.
Bojové linie sa prekresluju. Tanky st doslova
na eurépskom ukrajinskom travniku.

A svetovy poriadok sa otriasa v zakladoch.”

Z bezpecnostného hladiska stoji svet

na krizovatke - ¢i sa podvolime moru
problémov, alebo urobime v3etko pre to,
aby sme nebezpecenstvo odvratili. ,Som
presvedceny, Ze v skutocnosti to nie je
Ziadna volba. Ak chceme zarucit nase
slobody, musime byt pripraveni,” doplnil
britsky minister obrany Shapps.

Svet celi tazkym casom a zbrojeniu

Aj preto Americania spolu s Britmi vyzyvaju
na zvysenie vydavkov na obranu. Tato vyzva
prichadza v ¢ase, ked st mnohé zapadné
ekonomiky pod velkym tlakom. Verejné
vydavky vlad v ¢ase zuriacej pandémie vo
svete prudko stupli. Odhadom sa zvysili az
025 % globalneho HDP. No a ked centralne
banky sveta nésledne v reakcii na vysoku
inflaciu zvysili trokové sadzby, razom sa
rozpoctové vydavky na refinancovanie tejto
obrovskej masy dlhu vyrazne zvysili.

Eurdpske krajiny sa v poslednych niekolkych
desatrociach dokazali ako-tak uskromnit.
Rozpoctové pravidld Eurdpskej tnie im
neumoznovali flagrantne porusovat
principy obozretného hospodarenia

s verejnymi financiami. To vSetko vdaka
tomu, Ze bezpecnostnym dazdnikom

pre Eurépu bola Amerika. To eurédpskym
krajindm umoznilo presmerovanie
finan¢nych prostriedkov do oblasti, ako su
zdravotnictvo, vzdelavanie a infrastruktura.
Zvy3ovanie dani na financovanie rastucich
rozpoctovych vydavkov by bola predsa
politickd samovrazda.

No zabezpecit bezpe¢nost ndmornej
prepravy v Suezskom prieplave, kde st
ter¢om raketovych Utokov najma americké
a britské plavidld, bude vyZadovat
permanentnu vojensku pritomnost velmoci
a ta moze byt politicky vratka. V novembri
sa totiz v Spojenych Statoch americkych
konaju prezidentské volby a v pripade
vitazstva exprezidenta Donalda Trumpa

je rozsirovanie vojenskej pomoci mimo
amerického teritoria nepravdepodobné.
Donald Trump je jedinym prezidentom

za poslednych sto rokov, za ktorého éry
Americania priamo nevstupili do vojenského
konfliktu. Dokonca sa po dvoch dekadach
neslavne stiahli z Afganistanu.

Bez ohladu na to je nepravdepodobné, ze
by Trump nariadil znizovanie vydavkov na
obranu, ktoré sa, naopak, od roku 2016
pravidelne navysuju.

Mario Blasc¢ak
Autor ¢lanku je externy prispievatel
a komentator diania na financnych trhoch.
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Rozhoduje skusenost
a spokojnost

Precitajte si rozhovor s naSim privatnym bankarom Ladislavom Mahutom.

Ing. Ladislav Mahut
privatny bankar

> Co sa snatite priniest svojim klientom?

V bankovnictve pracujem uz 25 rokov,
mam preto mnoho skusenosti a prave
tie sa v praci so svojimi klientmi snazim
zuzitkovat. Chcem byt pre nich akymsi
sprievodcom investi¢nym vesmirom,
prinasat im nové riesenia, ktoré budu pre
nich v ich situacii najlepsie.

Zaroven mam ambiciu klientov o diani

na finan¢nych trhoch aj edukovat.
Odlah¢&ene by som povedal, Ze moja snaha
smeruje k tomu, aby mohli spokojne
spavat s vedomim, Ze ich financie su

v dobrych rukach.

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

Privatne bankovnictvo je vo velkej miere
o vztahovom manazmente. Klienti by od
svojho privatneho bankara mali preto
ocakavat v prvom rade diskrétnost

a profesionalitu. Velkou devizou je aj
stabilita v osobe privatneho bankara,
pretoze rozhovory s nim sa ¢asto tykaju aj

citlivych tém ohladom rodiny ¢i ich biznisu,
vztahy su dlhodobé a ¢asto prerastaju az do
osobného priatelstva.

> Aké je vase odporucanie klientom,
ktori zvazuju vyuZivanie sluzieb
privatneho bankovnictva?

Moja rada je, aby sa nebali s privatnymi
bankarmi stretnut, diskutovat o tom,

¢o im sféra privatneho bankovnictva
moze priniest, a vyziadali si od nich
konkrétne ponuky. Kazdému, komu to
moznosti dovolia, radim, aby si vyskusal
tuto vyssiu formu bankovnictva, pretoze
mu méze priniest mnozstvo finan¢nych
i nefinan¢nych benefitov.

> Aké su aktualne trendy v privatnom
bankovnictve?

Kazdého klienta, prirodzene, zaujimaju
vyhliadky na finan¢nych trhoch, pricom
siroko diskutovanou témou je pokles
inflacie a s ou suvisiace o¢akavania na
znizovanie urokovych sadzieb zo strany
centralnych bank.

Trendom ostava diverzifikacia portfélii

a Coraz viac do popredia sa dostava aj
digitalizacia procesov. Oblubu si ziskava aj
sluzba riadeného portfolia.

> Cim by ste presvedcili potencialnych
klientov, Ze prave Privatbanka je pre
nich ta spravna volba?

Privatbanka sa Specializuje vyslovene na
privatne bankovnictvo a tomu je podriadena
aj jej vnutorna struktura, kym konkurencia
ma na tento segment vyhradeny

mozno jeden odbor.

Je sucastou silnej a stabilnej investi¢nej
skupiny Penta, ¢o klientom otvara
exkluzivnu moznost podielat sa na
financovani zaujimavych projektov skupiny
prostrednictvom investicii do korporatnych
dlhopisov, ktoré banka aranzuje.

Ing. Ladislav Mahut

Vzdelanie:
Trencianska univerzita, Fakulta
socialno-ekonomickych vztahov.

Praca:

V bankovnictve zacal pracovat

v roku 1999 vo vtedajsej
Istrobanke, kde si vyskusal viacero
pozicii. Neskor prestupil do
Slovenskej sporitelne na poziciu
vztahového manazéra. Odtial

po piatich rokoch presiel do OTP
Banky, kde pracoval ako regionalny
manazér a mal na starosti segment
SME, teda malé a stredné podniky.
V Privatbanke p6sobi ako privatny
bankar od roku 2018.

Zaujmy:
Horska MTB cyklistika, turistika,
plavanie a zahrada

Zaroven je Privatbanka sama osebe zdrava
a silna banka, o ¢om svedci viacero oceneni,
ktoré ziskala. To tiez hovori o tom, 7Ze

v Privatbanke robime veci spravne.

> Aku prekvapivu poziadavku ste
dostali od klienta?

Ako privatny bankar sa klientom

snazim pomoct s kazdou otazkou, aj

ked nespada priamo do sféry financii.
Poskytujeme im totiZ aj nefinan¢né
benefity v ramci vernostného programu
Privatbanka Exclusive Zone, preto pre mia
poziadavky smerujlice na zabezpecenie
sluZieb overeného dafového poradcu ¢i
sprostredkovanie nakupu vstupeniek na
koncerty nie st prekvapenim.



Nejde mi o jednorazové obchody,
budujem dlhodobé vztahy

Precitajte si rozhovor s naSim privatnym bankarom Erikom Konarom.

Bc. Erik Konar
privatny bankar

> Co sa snazite priniest svojim klientom?

Osobne davam na prvé miesto korektny

a dlhodoby vztah s klientom pred
jednorazovym obchodom. Klientom
prinasam komplexnu a systematicku spravu
ich finan¢ného majetku s dérazom na jeho
dlhodobé zhodnotenie.

Budujem si s nimi preto diskrétne vztahy
a snazim sa dokonale spoznat ich potreby
tak, aby som im mohol vypracovat
individudlnu investi¢nu stratégiu , usita“
presne na ich mieru. Prioritou je pre mfa
preto aj komunikacia, zélezi mi, aby mal
klient pri investiciach vSetky potrebné

informacie a aby im na sto percent rozumel.

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

Rozhodne vlastnosti, akymi st
profesionalita, flexibilita, diskrétnost,
spolahlivost a schopnost vnimat potreby
svojich klientov. Zaroven aj otvorenost

a transparentnost v komunikacii

o produktoch a sluzbach.

Privatny bankar by mal byt profesional,
ktory sa na jednej strane bez problémov
orientuje v diani na finan¢nych trhoch, na
druhej strane v3ak stavia potreby klienta
na prvé miesto. Pre mfa st jednymi zo
zékladnych pravidiel vztahov s mojimi
klientmi otvorenost a dodrziavanie
principu fair play.

> Aké je vase odporucanie klientom,
ktori zvazuju vyuzivanie sluzieb
privatneho bankovnictva?

Klientom, ktori zvazuju vyuZivanie sluzieb
privatneho bankovnictva, by som odporucil
vyuzit moznost stretnutia s privatnym
bankarom, ktory im vysvetli benefity, ktoré
so sebou privatne bankovnictvo prinasa.
Nehovorim pritom len o exkluzivnych
produktoch, ktoré nikde inde na trhu

klient nendjde, ale aj o pristupe privatneho
bankara, ktory je vynimocny. Klienti
privatneho bankovnictva ocenuju flexibilitu,
ktoru im poskytujeme.

> Aké su aktualne trendy v privatnom
bankovnictve?

V sucasnosti sa na nas klienti najcastejsie
obracaju s otazkou, ako uchovat hodnotu
svojich finan¢nych prostriedkov. Vysoka
inflacia, hoci medzi¢asom uz kles3, je stale
témou, pri¢om centralne banky, odbornici,
ale aj verejnost uz rozpravaju o znizovani
urokovych sadzieb. Nevieme, kedy presne
sa to stane, je v3ak zrejmé, Ze sadzby raz
zacnu klesat.

Preto svojim klientom odportcam zafixovat
si aktualne vysoké Urokové sadzby na ¢o
najdlhsie obdobie. Zarover je velmi dolezité
dbat na diverzifikaciu aktiv a tym znizovat
riziko pri investovani.

> Cim by ste presvedg¢ili potencialnych
klientov, Ze prave Privatbanka je pre
nich ta spravna volba?

Sme $pecializovana institlcia, ktora
sa zameriava na poskytovanie sluzieb

Bc. Erik Konar

Vzdelanie:
SPU Nitra, Fakulta ekonomiky
a manazmentu.

Praca:

Svoju pracovnu kariéru zacal

na pobocke Tatra banky ako
pokladnik, postupne si presiel
vietkymi poziciami az po riaditela
pobocky. Do Privatbanky nastupil
v minulom roku na poziciu
privatneho bankara.

Zaujmy:
Rodina a Sport

privatneho charakteru. Nie sme orientovani
na retailovy trh, od ktorého sa okrem

iného odlisujeme v pristupe ku klientovi

a v komunikécii s nim. Kladieme do6raz

na individualny pristup a s klientmi
prechaddzame az do partnerského vztahu.

Vyhladavame pre nich najlepsie investi¢né
prilezitosti, ktoré su v sulade s ich
potrebami, s dérazom na diskrétnost.

> Aku prekvapivu poZiadavku ste
dostali od klienta?

Doposial zo strany klientov neevidujem
zZiadnu poziadavku, ktora by ma vyslovene
prekvapila. Je to mozno spoésobené tym, ze
mam s nimi vybudovany natolko déverny
vztah, Ze ma ich poziadavky nezastihnu
nepripraveného. Klientom v rémci nasich
moznosti radi pomoézeme aj v inych
oblastiach, nez su investicie, vyuzit totiz
mozu benefity nasich partnerov programu
Privatbanka Exclusive Zone.
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Hospodarske vysledky
Privatbanky za rok 2023

Privatbanka, a. s., v roku 2023 nadviazala

na vyborné ekonomické vysledky

predchédzajucich rokov a dosiahla najvyssi

cisty zisk na urovni 19,1 mil. EUR, ¢o

predstavuje v medziro¢nom porovnani

narast 0 48 %.

K ultimu roka 2023 dosiahla Privatbanka,

a. s., zhodnotenie vlastného kapitalu
ROE (Return on Equity) na trovni

18,06 %, rentabilita aktiv ROA (Return
on Assets) sa dostala na hodnotu 2,20 %

a ukazovatel nakladovosti C/I (Cost/

Incom Ratio) dosiahol 43,12 %. Rok 2023

ukoncila Privatbanka, a. s., s doteraz

najvyssou bilan¢nou sumou 854 mil. EUR,

pri¢om oproti minulému roku bilan¢na
suma vzrastla o 6 %.

Z hladiska Struktury vynosov boli
najvacsimi zdrojmi zisku

Cisté urokové vynosy, ktoré
medziro¢ne vzrastli az

096 % na Uroven 22,9 mil. EUR.
Dalsim vyznamnym zdrojom
vynosov boli ¢isté vynosy

z poplatkov a provizii, ktoré
dosiahli vysku 13,4 mil. EUR.

| ked'ide o predbezné
hospodarske vysledky, uz
teraz mézeme konstatovat, ze

Bilanéna suma

Privatbanka, a. s., svojimi mimoriadne
pozitivnymi vysledkami v roku 2023
potvrdila svoje stabilné miesto

na finan¢nom trhu.

Hospodarske vysledky k 31.12.2023

19 119 (tis. EUR)
854 302 (tis. EUR)
18,06 %

2,20%

4312 %

V sutazi Zlata minca 2023 patria
Privatbanke hned'dve ocenenia!

Odborna porota ocenila
Privatbanku v sutazi Zlata minca
2023 v 2 kategériach:

> Terminované vklady —
2. miesto

> Privatne bankovnictvo —
3. miesto

Za Privatbanku ocenenia dodatoc¢ne
prevzal Milan Ondrej - riaditel
Odboru marketingu a riadenia
regionalne siete.

Odbornu porotu Zlatej mince
2023 tvorilo 219 nezavislych
finan¢nych expertov. Kazdy

¢len odbornej poroty vyberal

tri najlepSie produkty v danej
kategérii. Odportcanymi kritériami
vyberu boli kvalita, zaujimavost

a vyuzitelnost produktov pre ¢o



Luxusné odevy

usité s v

y v v

asnou v srdci

Nase podnikanie sme nikdy nestavali s cielom rychlo a lahko zarobit a mozno aj preto
sme na rozdiel od konkurencie prezili, prezradza v rozhovore Marek Liso, majitel luxusnej
panskej mddnej znacky Marco Mirelli. Porozpraval nam o tskaliach médneho biznisu
a ponukol tieZ zopar rad pre zacinajucich podnikatelov.

> Madnu znacku Marco Mirelli uz pozna
na Slovensku kazdy uspeSny muz. Nie
kazdy vsak pozna podnikatelsky pribeh
manzelov, ktori stali pri jej zrode.
Priblizte nam ho.

Na zaciatku bola nasa tuzba obliekat muzov,
vyrabat kvalitné odevy a velka viera, ze to
dokazeme, Ze vybudujeme nieco svetové.
Boli sme mladi, tvrdohlavi a mali sme

viziu. Stali sme sami proti vSetkym — okolie
nas od nasho nadpadu odhovaralo a vsetci
hovorili, Ze modny biznis zlomil vazy ovela
skisenejsim a ostrielanejsim ludom, akymi
sme v tom case boli my. Manzelkin otec,
vtedy riaditel odevnej firmy Ozeta, dokonca
tvrdil, Ze sme sa zblaznili. Spatne mu musim
dat za pravdu, keby sme vtedy vedeli, akymi
zakrutami si nasa cesta prejde, asi by sme
do toho nedli @.

Ale my sme to dokazali. Uz 23 rokov
ponutkame klientom svetovu troven
sluzieb a dovolim si povedat, zZe ¢o sa tyka
kvality, dizajnu a uzitkovosti nasich odevoy,
dnes sme uz daleko aj pred zahrani¢nou
konkurenciou.

Napriek vSetkému to bola nasa cesta

a vasen v srdci, ktora nas ani po tolkych
rokoch neopustila, je nasim navigatorom
na tejto ceste.

> Podnikanie v médnom biznise na
Slovensku nie je jednoduché. S akymi
vyzvami ste sa museli vo svojich
zaciatkoch popasovat?

Pre nas bola vyzva vsetko. Tradicia v odvetvi
sitia na mieru a tvorby individualneho Stylu
u nas v tej dobe neexistovala. Dovolim si
tvrdit, Ze toto odvetvie a jeho Standardy

Médnu znacku Marco Mirelli uz pozna na Slovensku
kazdy aspeSny muz

v leveli, v akom ho vnima spolo¢nost dnes,
sme vytvorili my.

Spétne vnimam, Ze od konkurencie, ktora
to v mnohych pripadoch , zabalila“ po par
rokoch, nas odlisovala nasa motivacia.
Dopredu nas nehnala snaha rychlo

a jednoducho zarobit, my sme v Marco
Mirelli Gprimne verili, venovali sme mu svoj
Cas, energiu, peniaze, vasen a srdce a hlavne,
sme vedeli, Ze na odmenu si musime pockat.
Ako zvyknem hovorit, ¢o sa robi s laskou,

sa vzdy podari.
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Na zaciatku sme predavali obleky za 2 500
slovenskych korun, dnes preddvame za viac
ako tritisic eur a nie je ni¢ nestandardné,

7e odevy z materialov najvyssich kvalit
predavame aj za ovela vyssie ceny. Mnohi
hovoria, ze sme drahsi ako Louis Vuitton.
Jaim vzdy odpovedam, ze keby tato znacka
robila to isté, co robime my, za svoj produkt
by pozadovala minimalne dva- az trikrat
tolko. A ked'sa nad tym zamyslite, nie je to
Uzasné, Ze sa nam nieco takéto podarilo?

> Spominate si na nejaké zasadné
zlomové body v podnikatelskom
pribehu vasej znacky? Momenty,
ktoré by ohrozili buducnost znacky?
Alebo, naopak, udalosti, ktoré vam
vyrazne pomohli?

Klicovy moment, ktory v sebe zahfial
vietko — hrozbu, neistotu, strach, ale aj
pomoc a zasadny posun vpred -, nastal

v roku 2009, ked od nas odisiel kolega

s tvrdenim, Ze ide pracovat do reklamnej
agentury. Zial, oklamal nas, pregiel ku
konkurencii, ktord uz bola etablovana

v nakupnych centrach, a za nasim
chrbtom mesiace aktivne oslovoval nasich
dodavatelov a klientov.

Manzelka bola v tom ¢ase navyse tehotna
a my sme na tuto situdciu vobec neboli
pripraveni. Nastastie, vdaka dobrym

vztahom pri nas ostali takmer v3etci nasi
partneri i klienti.

A prave v tejto dobe poznacenej strachom
z buduticnosti ndm prisiel do Zivota Tomas
Mastalir. Stal sa nasou tvarou a nafotil pre
nas kampan. Jeho prichodom sme nabrali
wVvietor do plachiet”, novu energiu, zacali
sme aktivne komunikovat nasu znacku

a prehliadkami a foto editorialmi sme sa
vyrazne odlisili od vsetkych ostatnych

v odvetvi. UZ sme neboli len ti, ¢o Siju
obleky, ale stali sme sa uznavanou autoritou
v oblasti odievania.

Samozrejme, odvtedy tych nelahkych
momentov bolo este viac, ale zakazdym
sme to s manzelkou zvladli. Preto tvrdim,
%e vesmir nas miluje @).

> Predstavte nam blizsie proces vyroby

odevov Marco Mirelli. Kde vznikaja
a z akych latok sa 3iju?

Vyrobu mame v Tornali, odkial pochadza
manzelka. Nasi krajciri a krajcirky su ti
najlepsi ludia z byvalej Ozety, bez ktorych
by sme nas sen len tazko vedeli realizovat.
Ich mentalita je taka, Ze stale chct robit

v odevnom odvetvi, ¢o je dnes uz skor rarita.
O odevnictvo nie je zaujem, pretoze je to
naro¢na praca.

Navyse Sitie na mieru je o to naroc¢nejsie,

Ze je potrebny vysoky podiel [udskej
zru¢nosti a trpezlivosti, je to doslova
umenie. Kazdy materidl si vyZzaduje iny
pristup a my vyuzivame vela druhov
materialov. Na ich kvalite si ddvame zalezat
a nase odevy Sijeme z toho najlepsieho,

¢o svet ponuka, v tomto smere sme znami
a reSpektovani.

Napriek tejto sofistikovanosti i faktu,
Ze vyrobu riadime na dialku z Bratislavy,
sme ako jedini na trhu schopni usit oblek



na mieru do 48 hodin. Niekedy si hovorime,
ze sme dokazali maly zazrak.

> Aké je tajomstvo vasho uspechu?
V ¢om sa odlisujete od konkurencie?

Marco Mirelli nie je pre nas len biznis, my
touto znackou naozaj zijeme. My sme

svoju cestu milovali, vietko sme vzdy robili
a stale, aj po tolkych rokoch, robime poctivo
a s vasiiou. Tomu zodpoveda aj nas slogan

. Zijeme tym, &o robime".

Ako o nas hovoril nas byvaly spolo¢nik:
,Vy to robite sice za peniaze, ale nie pre
peniaze." Vystihol to presne. Najvacsou
odmenou pre nas bolo a je to, ze sa kazdy
den moézeme pozriet do zrkadla obrazne
povedané, s tym ¢o tam vidime, mézeme
byt spokojni. Mame krasnu kreativnu
pracu ktord nas bavi, tri tzasné deti, ktoré
milujeme, a vnutorny pokoj a lasku, ktoré
si uzivame. Marco Mirelli je obrazom
toho v3etkého.

N&smu sloganu zodpoveda aj komunikacia
znacky. V roku 2015 som pre manzelku
pripravil ako dar¢ek pobyt v Benatkach

a jeho sucastou bolo aj nafotit nas, pretoze
Ziadne poriadne spolo¢né fotky sme
dovtedy nemali. Fotografka prisla za nami
a zachytdvala nas Zivot, nasu autenticitu.
Fotky sa nam pacili natolko, ze sme saich
rozhodli pouzit aj verejne a vznikla z toho
kampan, kde sme prvykrat boli hlavni aktéri
my. Ludia, ktori odevy nielen vytvaraju,
ale siich aj sami uzivaju ako sucast svojho
Zivotného 3tylu. Z tohto hladiska je to pre
nas v podstate nikdy nekonciaca kampan.

> Aku radu by ste dali zacinajucim
podnikatelom, ktori planuju zaloZzit si
biznis, a to nielen vo sfére moédy?

Ak smiem po vyse dvoch dekadach
podnikania ponuknut niekomu radu, tak
mo6j odkaz pre zacinajucich podnikatelov
je jednoduchy - ak citite, Ze vas nieo bavi,
a verite, Ze ste v tom dobri, urobte bez

strachu potrebné kroky k naplneniu toho,
po ¢om tuZite.

Znovu opakujem, ze vsetko, ¢o sa robi

v laske, sa podari. Na Uspech si vsak budete
musiet pockat. Ako tvrdi kvantova fyzika,
za urcitych okolnosti je vietko mozZné. Ale
okolnosti treba vytvorit. Ak budete sediet
doma, porovnavat sa s druhymi a rozpravat,
o vietko by ste chceli robit, ale neverite
sami sebe a svojim schopnostiam,

tak z vasho sna nebude nic.

> Na zaver sa pozrime do buducnosti.
Kde vidite znacku Marco Mirelli
o pét rokov?

Ziadne ciele si uz nedavame.

Po skusenostiach s koronou, ktord nam
takmer zlomila véz, totiz vieme, ze mézeme
¢okolvek planovat, ale ak zasiahne

vy3sia moc, ni¢ nenarobime. Tak naco

sa v dosledku planov vystavovat stresu?

Zijeme pritomnostou a praca nas bavi.
Korona nam v3ak aj velmi pomohla,

a to v nastaveni zdravého fungovania

firmy. Marco Mirelli je dnes zdrava

firma so skisenostami. Nemame
prezamestnanost, nevytvarame
nadpriemerné skladové zasoby a v d6sledku
toho nie sme tlaceni ndkladmi do
uzatvarania obchodov za kazdu cenu.

Nasa cesta a filozofia znacky Marco Mirelli
ostava nezmenena — ponuknut slovenskym
muzom to najlepsie. Hoci sme lokélna
znacka, i zahranicie nas povazuje za
,Bentley" v panskom odievani na mieru.

Sme rodinna firma a cely nas Zivot je
postaveny okolo toho, ¢o robime. Zaroven
je to nadhernd, kreativna praca. Vytvarame
krasu. Cez osobny pristup si vytvarame

s klientom dlhodoby vztah, kedZe déleZiti
ludia sa v nasej firme nemenia.

Dnes ndm uz teda nejde o velkost, rozvoj
arast za kazdu cenu, ale o to, aby sme si
konecne to, ¢o sme vybudovali, uzili aj my.
A's nami aj vy, nasi zakaznici.

MARCO MIRELII

Miriam Lisova Marcinekova
mobil: 0905 350 677
www.marcomirelli.com
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Slovakov uéim
kavovému remeslu

> Co vas priviedlo do sveta kavy?

V podstate nahoda. Moja kavova cesta

sa zacala velmi neromanticky — pred
patnastimi rokmi pri umyvani riadu

v kaviarni vedla detského kutika v jednom
z bratislavskych nakupnych centier.

Po par mesiacoch som sa prvykrat

dostal za kavovar a naberal skisenosti
takpovediac, za pochodu®, v rychlom
tempe réznych gastroprevadzok. Tych
som pocas nasledujucich rokov vyskusal
celkovo az Strnast, niekde som vydrzal rok,
inde len par dni.

Praca v gastrondmii totiZ nie je vobec
jednoducha, mne to vsak dalo vela, bola
to naozaj tvrda priprava, bez ktorej by som
nerobil to, ¢o robim teraz.

> Kam vasa kavova cesta pokracovala
a kde ste ziskali skiisenosti
s organizovanim kurzov?

Velkym zlomom bol pre mia nastup

do vtedy zacinajucej praziarne

Goriffee v kniznici Goetheho institutu,
$pecializujucej sa na vyberové kavy, ktoré
dovazala z Rwandy.

Zhruba v tom obdobi ma na zaklade
mojich fotografii latte art, teda obrazkov
na mliecnej pene, ktoré prave v tej dobe
naberali na popularite, oslovil Branislav
Grohling s ponukou participovat na jeho
projekte Education. ISlo o projekt na
podporu vzdeldvania Studentov strednych
kol a ja som mal za ulohu pripravit a viest
baristicky kurz.

Bola to pre mna obrovska skusenost,
vtedy som este nevedel, Ze do istej miery

predznamenala moju dalsiu profesijnt drahu

a ze vedeniu kurzov sa jedného diia budem
venovat takpovediac na plny Gvazok.

> Priblizte nam projekt Make it better.
Co stalo na zaciatku? A preco
prave tento nazov?

Pri zrode projektu paradoxne nebola

na stole $alka kavy, ale pohar piva.

S kamaratmi z gastrosféry sme sa v jednom
podniku rozpravali o tom, ako mnohym
podnikatelom v slovenskom gastrobiznise
stadi zotrvavat vo svojej komfortnej




z6ne a nezlep3ovat svoju ponuku

a kvalitu svojich sluZieb. Make it better
malo za ciel pomoct kaviarfiam, barom

a reStauraciam zdokonalovat sa a prinasat
do nich nové trendy.

Uvodné nadienie mojich kamaratov
postupne opadlo a napad siel takmer

do stratena. Az neskér ma jeden kamarat
oslovil, ¢i ho nenauc¢im uz spominany latte

art. Moj uplne prvy kurz prebehol v noci
v zatvorenej kaviarni a v projekte Make it
better som pokracoval sam a zacielil ho
vyslovene na baristov a kaviarne.

> Co vietko klientom na
kurzoch ponukate?

V ponuke mam tri typy kurzov. Prvym,
akousi vstupnou branou, je basic kurz, kde
s ucastnikmi na intenzivnom 8-hodinovom
kurze preberieme zaklady baristického
remesla, kde sa zoznamia so vsetkym
podstatnym. Na kazdom sa venujem len
dvom klientom, aby som sa im mohol
venovat naplno, a bezne na jednom kurze

spolu pripravime az 100
salok kavy, od espressa az
po kapucino.

Vysvetlim im rozdiel medzi
komoditnou a specialty
kévou, porozpravam

o technikach prazenia

i 0 tom, aku dolezitost pri
priprave zohrdva voda.

Druhym je kurz s ndzvom
brew it better, ktory je
zamerany na filtrované
kavy. Ide o pokrocilejsi kurz,
kde sa s klientmi venujem
detailom problematiky
pripravy pour over, teda
prekvapkavanej kavy.

Oba kurzy prebiehaju
umnav,kurzovni*

v bratislavskej Petrzalke.
Treti, business kurz, je uz
externy, na ktory si zabalim
naradie, vahy, kanvicky

a vydam sa na cestu
priamo do prevadzok, kde

s personalom stravim cely den.

> Vieme o vas, Ze svojimi vedomostami
a skiisenostami pomahate mnohym
majitelom kaviarni. Priblizte nam svoje
poradenské sluzby.

Moje poradenstvo v ramci konceptu
guidance je ur¢ené primarne kaviarfiam
este pred otvorenim. Klientom radim

v komplexnych témach, akymi st vyber
kavovaru, mlynceka a dal3ich doplnkov,
ale aj vyber menu, pri ktorom s klientmi
ochutndme vyberové kdvy z celého sveta
a vyberieme pre nich td najvhodnejsiu.

Konzultujem tiez 3D navrh baru, aby praca
davala zmysel z ergonomického a technolo-
gického hladiska, a podobné detaily.

Sucastou je aj dvojdnovy kurz pre personal
priamo na prevadzke, kde sa venujem

aj zlepsovaniu komunikacie s klientmi

a konkrétne role-play techniky zameranej
na upselling, teda prezentaciu konkrétnej
ponuky kaviarne.

Dovolim si povedat, Ze sluzby v takomto
rozsahu u nas neponuka takmer nikto.

> Svoju ¢innost ste rozsirili aj o predaj
a servis technolégii do kaviarni.

Asi pred dvomi rokmi som zacal predavat
pristrojové vybavenie do kaviarni, je to totiz
moja velka vasen. Za roky praxe som sa
naucil tieto pristroje dokonca aj servisovat,
pretoze obcas sa mi stalo, ze mlyncek alebo
kdvovar sa pokazil a bolo ho treba rychlo
opravit. Velmi ma bavi tieto velmi zlozité
pristroje rozoberat a diagnostikovat, kde
nastala porucha.

Postupne som si aj v tomto smere
vybudoval klientelu viacerych kaviarni,
kde pontkam aj svoje servisné sluzby.

Klientom pritom pred ndkupom zariadenia
vzdy radim, ze délezité je si uvedomit, akym
smerom sa ma ich kaviaren uberat. Jaim

na zéklade toho pripravim cenovd ponuku
na mieru a otvorim dvere k overenym
dodavatelom s najlepsimi cenami

a sortimentom.

> Kolko klientov ste uz naucili pripravit
dokonalu $alku kavy? A v ktorych
kaviariach najdeme vas rukopis?

Kurzov som doposial zorganizoval uz

vyse 500, strazim si vSak maximalny
pocet ucastnikov na jeden kurz tak, aby
bola zachovana kvalita. V Gvode projektu
Make it better som organizoval jeden kurz
tyZdenne, teraz ich v3ak za tyZder spravim
aj Styri, kedZe sa mi podarilo pomerne
Uspesne rozbehnut socidlne siete a o kurzy
je velky zaujem.

Co sa tyka kaviarni, ktorym som poskytoval
poradenstvo, do dnesného dfia je ich

okolo patnast, pricom Uplne prvou bola
jedna kaviaren v Puchove, ktora Uspesne
funguje doteraz. Vacsinu v3ak tvoria
bratislavské koncepty.

> Co povazujete za najcastejsiu chybu
v slovenskych kaviariiach? Ako
hodnotite ich uroven v porovnani
so zahrani¢im?

Casto sa stava, 7e maijitelia zbyto¢ne $etria
na miestach, kde by nemali. Mdm na mysli
najma technické vybavenie, ked'im par sto
usetrenych eur na vodnom filtri neskér pri

poruche spravi na kavovare Skodu za tisice.

A Uroven slovenskych kaviarni? V Bratislave
hodnotim troven ako velmi dobru, urcite
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lepsiu ako vo Viedni, kde tamojsie kaviarne
napriek ich historii a kaviarenskému
charakteru mesta ustrnuli hiboko

v minulosti a kvalita ich ponukanej kavy je
Casto vyslovene zIl3. V porovnani s Viedrou
st na tom lepsie i starsie bratislavské
kaviarne, ktoré sa i napriek tomu, ze
funguju aj vyse dekady, snazia svoju , kavovi
hru" stale zlepsovat a drzat tak krok

s mladsimi a dravsimi konkurentmi, ktori
su na 3pici.

Budapest je na tom priblizne rovnako
ako Bratislava, prekonala nas vsak Praha,
kde v poslednych par rokoch vzniklo
naozaj kopec vybornych kaviarni.

> A ¢o zvySok Slovenska?

Co sa tyka regidnov, situécia je, samozrejme,
o nieco horsia, ale napriklad v Kosiciach sa
zacina situdcia menit a aj tam vzniklo zopar
zaujimavych konceptov.

Iny pribeh st malé slovenské mesta, kde
Casto kaviarne ponukajtce Spi¢kovu vybe-
rovu kavu Uplne chybaju. V tomto vidim
velku dieru na trhu, ktora ¢aka na zaplnenie,
pretoze Slovaci dobru kavu vedia ocenit.

V poslednom ¢ase sa u nas navyse otvorilo
mnozstvo malych i va¢sich praZiarni, rastu
v prenesenom zmysle ako huby po dazdi,
ich pocet by som tipol na uz vy3e patdesiat.
Kéavova kultira teda u nds Zije a i jej

Uroven sa zlepSuje. Stale v3ak treba robit

v tomto smere osvetu.

> Aké su aktualne trendy
v kaviarenskom biznise?

Trendom uz snad dekadu ostava svetlé
$kandinavske praZenie, ktoré pontka

silnejSiu aciditu, pri ktorom vyniknu
ovocné tény kavy.

Trendom je tiez filtrovana kava a do
popredia sa ¢oraz viac dostavaju nové
spOsoby spracovania kavy este pred jej
prazenim. Pridavaju sa do nej rozne kvasky,
ktoré kavové semiacka — nie zrna, ako sa
bezne hovori - fermentuju inym spésobom
a tym zmenia celkovu chut kavy. Pred
prazenim sa do kavy pridava napriklad aj

citronova trava alebo ovocie, ako broskyne
alebo jahody, ¢o tiez vo vysledku velmi
zaujimavo meni jej charakter po prazeni.

> Co planujete do budticnosti? Mate
nejaké novinky, na ktoré sa mézu
fanusikovia kavy tesit?

KedZe rozsah mojich aktivit postupne
narastol do rozmerov, Ze ich prestavam

vietky stihat, rad by som Make it better
roz3iril aspon o jedného dalsieho kolegu.
Momentalne som rozbehol predbezny
vyberovy proces, v hlada¢iku mam
zopar Sikovnych baristov, ktori by mi
pomohli s vedenim kurzov.

Planujem tiez vytvorit e-shop s ponukou
balickov kaviarenskych pristrojov, teda
mlyncekov, kavovaroy, filtrov a dalsich
doplnkov pre prevadzky tak, aby bolo

vybavenie kaviarne pre majitelov ¢o
najjednoduchsie a aby si mohli bez
dlhého rozmyslania vybrat to, ¢o im bude
najviac vyhovovat. Od jednoduchsieho
vybavenia az po Spickové stroje
ponukajuce to najlepsie, ¢o najnovsia
technoldgia umoznuje, napriklad
automatické cistice na paku, tampre Ci
naperiovace mlieka.

Vyhladovo uvazujem nad expanziou
svojich sluzieb do Prahy, kde uz mém
vytvorené kontakty a potencialne
biznisové vztahy. Zatial to vSak nechavam
v rovine Uvah, aj tu v Bratislave mam
momentalne prace vyse hlavy. S kofeinom
prichadzam do styku ¢asto, nie je to teda
ni¢ nezvladnutelné @).

MAKE
IT BETTER

BARISTA COURSES

. Make it better
Cerny3Sevského 48, Bratislava
www.makeitbetter.sk
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