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Dvadsat rokov s vami!

Pred pisanim tohto tvodnika som si polozil
otdazku - kolko to je alebo ¢o znamena

20 rokov? Je to vela alebo malo? Odpoved,
ako pri mnohych inych otédzkach, zavisi od
uhla pohladu. Z pohladu vesmiru, ktory
pocita svoj ¢as v miliardach rokov, ide len
o nepostrehnutelné ,Zmurknutie oka".

Z pohladu ¢loveka je to v3ak uz tplne ina
perspektiva — v priebehu dvoch dekad
prejde cestou od detstva cez dospievanie
aZ po zrelost. Je to obdobie, ktoré zvacsa
kompletne zmeni Zivot ¢loveka. Za 20 rokov
sa vymeni cela jedna [udska generacia.

Ale ¢o znamena dvadsat rokov v Zivote
firmy? Mozno uz tusite, kam tym
smerujem. Privatbanka totiz prave v tomto
roku oslavuje vyznamné jubileum —
okruhlych 20 rokov od svojho vzniku. A to
je vynimoc¢na prileZitost. Je to doévod na
oslavu, ale rovnako aj ¢as na zamyslenie,
bilanciu a pohlad spat.

Privatbanka je dnes prikladom tspesného
a indpirativneho pribehu - pribehu, ktory
sa zacal ako sen o kvalitnom privatnom
bankovnictve a postupne sa pretavil

do reality. Z nevelkej, malo znamej

banky sa krok za krokom, defi po dni

stala reSpektovana instittcia, uznavana
odbornou aj klientskou verejnostou. Dnes
mozZeme s istotou povedat, Ze Privatbanka
patri medzi lidrov v oblasti privatneho
bankovnictva na Slovensku.

Za tychto dvadsat rokov sa nam podarilo
dosiahnut mnohé. Znasobili sme objem
obchodov, narastol pocet klientov aj

zamestnancov. Vybudovali sme
stabilnu siet pobociek po celom
Slovensku, a postupne sme rozsirili
nase posobenie aj za hranice -
konkrétne do Ceskej republiky.

A ¢o je nemenej dolezité —

vietko sa to dialo pri zachovani
vysokej miery profesionality

pri poskytovani nasich sluzieb

a udrzani primeranej ziskovosti
banky. Privatbanka si v priebehu
tychto rokov vybudovala déveru
svojich klientov, ktoru si nesmierne
vazime. Dnes ma pevné a zaslizené
miesto na bankovom trhu.

Bez prehdnania mozZno povedat, Ze
uplynulé dve dekady budu v historii
banky zapisané ako ,zlaté casy".

Je to vysledok prace vietkych
zamestnancov Privatbanky — na
Ustredi i v regionoch, ktori kazdy
deni vytrvalo prispievali k tomu,
aby sa ambicia byt uspesnou

a resSpektovanou bankou stala
skutocnostou.

V tejto suvislosti by som chcel
podakovat aj vam — nasim klientom. Ste
neoddelitelnou sucastou tohto pribehu.
Vdaka vasej dovere a spolupraci sme
mobhli pisat tuto dvadsatro¢nu kapitolu
spolo¢ne — a napisat ju Uspesne.

Viac o tom, ako sa Privatbanka
formovala, ¢o bolo pre fu dolezité

a kam smeruje dalej, sa docitate na
Uvodnych stranach tohto vydania
magazinu — v rozhovore s generalnym
riaditelom Lubogom Seveikom. Okrem
tohto rozhovoru v ¢asopise najdete ako
obycajne zaujimavé ¢lanky zo sveta
financii a investovania, predstavime vam
spolo¢nost Havel & Partnes — nasho
partnera v Privatbanka Exclusive Zone
a v zavere magazinu je aj oddychovejsia
téma o bylinkovych mydlach z Liptova.

Tempus fugit. Staré latinské prislovie,
ktoré v preklade znamena, ¢as plynie*
alebo, este presnejsie —,cas sa straca“.
Neda sa zastavit, spomalit ani vratit.
A préve preto si zasluZi, aby sme ho
vyuzivali zmysluplne.

NezdrZiavajme sa teda - zacitajte sa

do ¢lankov, ktoré sme pre vas pripravili

v tomto jarnom vydani Privatbanka
magazinu. Verime, Ze vam prinesu
inspiraciu, zaujimavé pohlady a hodnotu,
ktora za vas ¢as naozaj stoji.
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Dve desatrocia
na financnom trhu

Privatbanka, ktora sa ako prva banka na Slovensku zacala Specializovat
na poskytovanie sluzieb privatneho bankovnictva, presla za dve desatrocia
dynamickym vyvojom a dnes je stabilnym, kvalitnym a déveryhodnym partnerom
pre svojich klientov. Pri prilezitosti 20. vyrocia jej posobenia na finan¢nom trhu
sme sa porozpravali s jej generalnym riaditelom a predsedom predstavenstva
Ing. Mgr. Lubo%om Sev¢ikom, CSc.

podstvahe). Tento vzrastol prakticky z nuly
na dnedné viac ako 2 miliardy EUR. Toto
je hlavné ¢islo dokumentujtice nas rast.

> Privatbanka oslavuje 20 rokov
svojho pdsobenia na finanénom trhu.
Aké boli jej zaciatky a aké ekonomické

Z pohladu vykonnosti a efektivnosti
Privatbanky, a. s., by som ur¢ite
rad vyzdvihol ukazovatel ROE

uspechy dosiahla na tejto ceste?

Veru tak - uz je to 20 rokov odvtedy,

¢o skupina Penta odkupila od rakuskej Meinl
Bank pévodnu Banku Slovakia. Premenovala
ju na Privatbanku, a. s., s tym, Ze jej hlavnym
zameranim bude poskytovanie sluzieb
privatneho bankovnictva. Tuto orientaciu
banky zacal presadzovat uz predchadzajuci
vlastnik, no naplno sa realizovala

az po roku 2005.

Ak by som mal sumarne zhodnotit

vyvoj Privatbanky, a. s., za uplynulych

20 rokov, ¢isla st nasledujuce: v roku

2005 mala banka bilan¢nt sumu na

drovni 320 mil. EUR (v prepocte zo
slovenskych korun), vlastné zdroje
dosahovali 25 mil. EUR. Dnes ma
Privatbanka, a. s., bilan¢nt sumu

bliziacu sa k T miliarde EUR a jej vlastny
kapital dosahuje vyse 100 mil. EUR.

KedZe sa sustredujeme na privatne
bankovnictvo, teda spravu finan¢ného
majetku klientov, vyznamnym tdajom
charakterizujucim ¢innost banky je objem
takto spravovaného majetku, resp. cennych
papierov klientov (st evidované v bankove;j

Ing. Mgr. Lubos Seveik, CSc.

Datum a miesto narodenia:
3. marec 1963, Smolenice

Vzdelanie:

Obchodna fakulta na Vysokej Skole ekonomickej v Bratislave, vedecka
aspirantura na Vysokej skole ekonomickej v Bratislave, Pravnicka fakulta na
Univerzite Komenského v Bratislave

Praca:

Vo sfére financ¢nictva a bankovnictva poésobi uz vyse tridsat rokov.
Najprv pracoval v oblasti investi¢ného bankovnictva a fondov v skupine
VUB, a. s. Vyznamnu &ast svojej bankove] praxe venoval poskytovaniu
hypotekarnych Gverov. V tejto oblasti za¢al vo VUB, a. s., pracovat este

v Case, ked'si hypotekdrne Uvery ako novy Uverovy produkt len hladali
svoje miesto na slovenskom finan¢nom trhu. Nasledne riadil tuto oblast
v OTP Banke Slovensko, a. s. Potom svoje pésobenie v bankovnictve

na 2-3 roky prerusil a pésobil na Letisku M. R. Stefanika v Bratislave ako
zastupca vykonného riaditela a ¢len predstavenstva. V roku 2007 sa opat
vratil do bankovnictva, konkrétne do Privatbanky, a. s., kde zastéava poziciu
predsedu predstavenstva a generdlneho riaditela.



(Return on Equity). S vynimkou prvého
kovidového roku drzime patnastro¢nu
¢asovu $nuru, ked tento ukazovatel
banky dosiahol hodnotu vidy nad 10 %.

> Ako sa vyvijalo privatne
bankovnictvo v Privatbanke, a. s.?
Aky je typicky klient privatneho
bankovnictva?

Ja osobne som v Privatbanke, a. s., od roku
2007. Ked'sa pozriem na vyvoj pocas tohto
obdobia, obsah a zameranie privatneho
bankovnictva sa v ¢ase vyvijali a dost
vyrazne menili. V za¢iatkoch sme privatne
bankovnictvo chapali ako sluzbu pre tych
najbohatsich [udi, tak nejako po vzore
Svajciarskeho privatneho bankovnictva. Jeho
vizudlnym vyjadrenim boli jachty, sukromné
lietadld a podobne. LenZe takychto klientov
je na Slovensku a v Cesku limitovany pocet,
navyse Cast z nich investuje a aktivne
zhodnocuje finan¢né prostriedky prakticky
vylu€ne vo svojom podnikani.

Preto muselo privatne bankovnictvo
Ciastocne , zludoviet", aby sme boli schopni
sustredit do spravy banky také objemy
majetku klientov, ktoré zabezpecia jej
efektivnost a ziskovost. TakZe dnes mame

v portféliu rad klientov s majetkom na
arovni milionov a desiatok milionov EUR,
ale aj znacny pocet klientov, ktorych bankou
spravovany majetok predstavuje stotisic,
resp. nasobky stotisic EUR. Tito klienti
nevlastnia jachty a podobne, ale maju
zaujem slusne (pri dobrom pomere rizika

a vynosu) zhodnocovat svoje volné finan¢né
prostriedky. A to je hlavna sluzba, ktort

im poskytujeme.

> Privatbanka si vybudovala silnt poziciu
v privatnom bankovnictve. Aké dalsie
bankové produkty a sluzby poskytuje
okrem tejto oblasti?

Privatbanka, a. s., sa popri sluzbach pre
privatnych klientov zameriava aj na
korporatne bankovnictvo. Nase uverové
portfélio nie je velmi rozsiahle — predstavuje
niec¢o vyse 400 mil. EUR, ale je vyznamnym
zdrojom prijmov banky.

Privatbanka, a. s., ma svoje pobocky

v najvacsich slovenskych mestach,

ktoré sa zameriavaju na ziskavanie depozit
od klientov a tiez na poskytovanie sluzieb
,junior" privatneho bankovnictva -
konkrétne predaj korporatnych

Ing. Mgr. Lubos Sev¢ik, CSc.
predseda predstavenstva a generalny riaditel Privatbanky, a. s.
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TREND

dlhopisov z verejnych emisii.

Privatbanka, a. s., ma plnu bankov licenciu,
takze zabezpecujeme pre klientov
komplexné bankové sluzby.

> Vratme sa spat
k privatnemu bankovnictvu a jeho
produktovému portféliu. Ktoré
investi¢né nastroje st u klientov
najobltibenejsie?
V Gvode by som upresnil, Ze
Privatbanka, a. s., poskytuje klientom sluzby
bezprostredne suvisiace s investovanim
do cennych papierov a s ich spravou.
Ak ma klient zaujem o Sirsi okruh
sluzieb naviazanych na investovanie vo

Objem finan¢ného majetku klientov, spravovaného bankou
vzrastol prakticky z nuly na dnedné viac ako 2 miliardy EUR.
Toto je hlavné cislo dokumentujtice nas rast

majetku formou asset managementu, kde
klient banke udeli plny mandat a banka
nakupuje a predava cenné papiere vo
vlastnej rézii podla klientom stanovenej
investi¢nej stratégie.

Privatbanka, a. s., je su¢astou skupiny Penta.
Je preto logické, Ze gro naSej ponuky
cennych papierov predstavuju cenné papiere
emitované subjektmi z nadej akcionarskej
skupiny. Hovorim o korporatnych

Privatbanka je v oblasti korporatnych dlhopisov silnym
hra¢om na trhu - za cca 18 rokov sme realizovali 617 emisii
v celkovej hodnote vyse 5,5 miliardy EUR

vieobecnosti (concierge, pravne a dafové
poradenstvo a podobne), tieto sluzby
vieme klientom sprostredkovat cez
zmluvnych partnerov zdruzenych v nasej
Privatbanka Exclusive Zone.

V oblasti cennych papierov pontkame
klientom moznost individualnych ndkupov
cennych papierov a potom spravu

dlhopisoch, kde je Privatbanka, a. s., naozaj
silnym hrac¢om na trhu. Na ilustraciu, za

cca 18 rokov sme realizovali spolu 617 emisii
korporatnych dlhopisov v celkovej hodnote
vyse 5,5 miliardy EUR (vyznamna ¢ast z nich
bola denominovana v ¢eskych korunach).
Aktudlne mame Zivych viac ako 220 emisii
korporatnych dlhopisov. V tejto stvislosti

by som rad zvyraznil skuto¢nost, ze pocas

celého tohto obdobia bola kazda splatka
istiny dlhopisov aj ich vynosovych trokov
vyplatend nacas a riadne — v tomto ohlade
fungujeme v spolupréci s emitentmi naozaj
ako 3Svajciarske hodinky.

Aktualne za¢iname s predajom akcii fondov
kvalifikovanych investorov, ktoré zalozila
skupina Penta. Pre investorov to vytvara
moznost kvalitativne novej trovne finan¢nej
spoluprace so skupinou Penta. A pre
Privatbanku, a. s., je to vyznamny obchodny
impulz, ktory sa, verim, prejavi v raste
nasich predajov a vynosov.

Aké novinky priniesla banka svojim
klientom v poslednom obdobi?

Ako vnimate nastupujucu digitalizaciu
v bankovom sektore?

Nové sluzby, produkty a procesy prichadzaju
aj do privatneho bankovnictva. Napriek
tomu, Ze privatne bankovnictvo mame

stale postavené na osobnom vztahu klienta
a jeho privatneho bankara, elektronizacia sa
presadzuje aj v nasom segmente. V tomto
roku sme zaviedli elektronicky sp6sob



uzatvarania investi¢nych zmlav a s nimi
suvisiacich dokumentov, pre klientov
mame k dispozicii komplexny elektronicky
reporting o ich portféliu cennych papierov,

bankovnictva i nadu retailovt siet,
prijimame novych zamestnancov. Pred
par tyzdihami sme napriklad otvorili
novu pobocku v Poprade.

V ponuke produktov je klti¢covou novinkou
fond kvalifikovanych investorov Penta Fund

klienti si m6zu nakupovat cenné papiere cez
mobilnt aplikaciu atd. Ja osobne vsak stale
kladiem doraz na to, aby sa nasi privatni
bankari, resp. predajcovia vo vieobecnosti
stretavali s klientmi aj osobne. Aby poznali
ich nazory a poziadavky, aby vedeli, ako

sa vyvijaju ich predstavy a podobne, ¢o je
nutny predpoklad na to, aby sme im vedeli
poskytovat kvalitné a presné sluzby.

V produktovom portféliu je klicovou
novinkou uz spomenuty fond
kvalifikovanych investorov Penta
Fund. Predtym sme obohatili ponuku
napriklad o investi¢ny sporiaci vklad
Privatbanka Buducnost.

> Na ¢o sa Privatbanka aktualne
sustreduje v rdmci svojho
strategického rozvoja?

V sucasnosti sa zameriavame na

posilnenie obchodnych ¢innosti banky.
Teda rozvijame obchodnd siet privatneho

Najvacsi rast viak chceme realizovat

v Ceskej republike. Pdsobime tam
prostrednictvom nasej zahranicnej
pobocky. Ta sa za posledné dva roky
rozrastla nielen ¢o do poctu privatnych
bankarov, ale aj v smere ich geografického
rozmiestnenia — okrem tradi¢nych pracovisk
v Prahe a Brne dnes méme svojich
privatnych bankarov v kazdom regiéne
Ciech. Ceska ekonomika ma v porovnani

so Slovenskom niekolkonasobne vyssiu
kapacitu a potencial, preto tu planujeme
zdsadnym spdsobom rozsirit a posilnit nase
bankové aktivity.

> Co povazujete z hladiska dlhodobej
prosperity Privatbanky za
najdolezitejsie?

KedZe pésobim v Privatbanke, a. s.,
prakticky od jej zaciatku, za toto uz naozaj
dlhé obdobie sme zazili mnohé udalosti,
ktoré by sa dali oznacit ako klucové. Tesi
ma, ze horsie roky, resp. problémy nas
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neznechutili, Ze sme ich dokazali prekonat

a Ze nasledne boli vystriedané uspesSnymi
obdobiami. Lebo o tom je profesionalny, ale
v zasade i osobny Zivot. V kazdom pripade,
vysledky banky st pracou celého kolektivu
jej zamestnancov. Ten treba motivovat,

v potrebnej miere usmernovat a podporovat
jeho iniciativy. D6kazom, Ze toto
nastavenie u nas funguje, je ocenenie

Trend Top Banka roka, ktoré sme ziskali

v zavere roka 2024. Bolo to po prvy raz

v historii udelovania tejto prestiznej

ceny, ked'ju ziskala jedna z mensich bank
posobiacich na slovenskom finan¢nom trhu.
Na toto ocenenie som patri¢ne hrdy aj ja.

> Cim sa zaoberate, ked' nepracujete?

Ja som byval aktivny Sportovec — dlhé roky
som sa vrcholovo venoval plavaniu a potom
basketbalu. Teraz, ked' mi uz pribudli

roky, pomaly vymienam dynamické
Sportové aktivity za menej naro¢né
¢innosti. Napriklad si rad zahram biliard.

A mam vztah k prirode, preto vela ¢asu
travim na chalupe, kde sa staram o nas
velky pozemok. V poslednych rokoch som
istym spdsobom podlahol zberatelskej
vasni — mam zbierku starozitnych hodin

a automobilovych veteranov. Toto

je konicek, ktory si vyzaduje naozaj

vela ¢asu i Usilia.
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Na com bohatnu
miliardari?

V Sirokom spolo¢enskom povedomi Rockefeller, Onassis, Gates boli a aj zostali
synonymom bohatstva. Ak rozmyslame o bohatstve, vacSinou nam napadnu prave oni.

Ing. Mgr. Richard Téth, PhD.
hlavny ekoném

Americky priemyselnik John Davison
Rockefeller zacal podnikat velmi mlady,
prvu firmu zameranu na obchodovanie

s potravinami zalozil v roku 1859 ako
20-ro¢ny. Hned nato zacitil skvelu
prilezitost, a ked'boli ceny ropy velmi
nizko, v roku 1863 investoval do rafinérie
v Clevelande. Sustredil sa len na biznis

s ropou a v roku 1870 zaloZil firmu Standard
Oil Company. Darilo sa mu, postupne
skupoval dalsie rafinérie a nielen to —
svoje impérium rozsiroval aj o ropovody,
terminaly, Zeleznicu, aby oslabil svoju
konkurenciu. Bol agresivnym typom
podnikatela a dokonca kupoval pozemky
len preto, aby si jeho konkurenti nemohli
na nich postavit ropovod. A tak len

v priebehu dvanastich rokov Standard Oil
ziskal kontrolu takmer nad celym ropnym
trhom USA. To nezostalo bez nasledkov —
tvrdé podnikatelské praktiky Rockefellera

viedli k prijatiu prvych protimonopolnych
zakonov v Statoch. V roku 1911 sa Standard

Oil musel rozdelit na 34 spolo¢nosti, pricom

niektoré z nich funguju doteraz (Exxon
Mobil, Chevron, ConocoPhillips). Bol prvym
dolérovym miliardarom, jeho majetok
dosiahol v ¢ase jeho smrti v roku 1937
hodnotu 1,4 mld. USD, ¢o bolo v tom ¢ase
1,5 % ro¢ného HDP krajiny alebo dnesnych
priblizne 440 miliard dolérov, najviac

z podnikatelskej ¢innosti v historii ludstva.
Jeho majetok bol pévodne eSte vacsi,
Rockefeller bol veriaci baptista a po mnohé
roky az do svojej smrti v roku 1937 masivne
podporoval viaceré projekty — zaloZil viaceré
univerzity a vedecké, medicinske vyskumy.
Rozdal asi 500 mil. USD a spolu s dalSim
miliarddrom Andrewom Carnegiem bol
najvacsim filantropom vsetkych cias. Dozil
sa Uctyhodného veku 97 rokov.

Grék Aristoteles Socrates Onassis
(1906 - 1975) bol lodiarom, na vrchole
svojho podnikania mal vo svojej flotile

az 140 ropnych tankerov, nakladnych

a rybarskych lodi. Pochadzal z bohatej
rodiny, ale po uteku z Izmiru, ktory v roku
1922 presiel z gréckej spravy pod Turecko,
zacal v Buenos Aires podnikat s dovozom
tureckého tabaku do Argentiny. Jeho
skusenosti vyuzila grécka vlada a poverila
ho vypracovanim obchodnej dohody

s Argentinou, stal sa i konzulom. Skér nez
dovrsil 25 rokov veku, stal sa dolarovym
milionarom. V roku 1932 pocas Velkej
depresie kupil Sest lodi za zlomkovu cenu
a v roku 1938 kupil prvy ropny tanker.

Po vojne masivne investoval do tychto lodi,
aby pokryl dopyt po doprave ropy v prudko
rastucich povojnovych ekonomikach.

Bol to on, kto inicioval stavbu takzvanych
supertankerov, v roku 1954 ich uz mal

vo svojej flotile 17 kusov. V 50. rokoch
svoj biznis diverzifikoval, vlastnil napriklad
aerolinie v Grécku ¢i kasino v Monaku.
Zaujimavostou je, Ze vacsinu Casu zil

na svojej jachte Christina, pomenovanej
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podla svojej dcéry, ktort kupil po druhej
svetove] vojne ako vojensku prepravnu
lod'za 34 000 USD a premenil ju na prvu
luxusnt superjachtu sveta. Na jachte
Christina mal trvaly pobyt a prijimal tam
aj vyznamné navstevy. Napriklad v roku
1956 na nej vystrojil svadobnu hostinu pre
monacké knieza Rainiera Ill. a americkd
herecku Grace Kellyovu.

Dalsi Ameri¢an William ,, Bill" Henry
Gates lll. je uz,, modernym digitalnym"
miliardarom, a to rovno v dvoch zmysloch.
Jednak v predmete podnikania — zaobera
sa softvérom - a jednak v Strukture
bohatstva. Na rozdiel od Rockefellera
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1981. IBM spolu s Microsoftom vytvorili
Standard pre trh osobnych pocitacov

a bohatstvo Billa Gatesa spolu s trhom
raketovo rastlo. Miliardarom sa stal

v priebehu par rokov, v roku 1986, a o desat
rokov neskor sa jeho majetok pocital uz

v desiatkach miliard dolarov. Svoje sukromie
si strazil, a hoci sa hned masivne venoval
filantropii, robil to mimo o¢i verejnosti
prostrednictvom nadacie. Na zaciatku
milénia v3ak opustil svoju anonymitu,
ked'ho ministerstvo spravodlivosti zacalo
vysetrovat pre monopolné postavenie.

A aj to ho dondtilo biznis diverzifikovat

a dodnes sa udrzat v prvej desiatke
najbohatsich [udi sveta.

Najbohatsi ¢lovek, aky kedy zil na planéte Zem, je paradoxne
uplne neznamy - vladca Mali s menom Musal l.

¢i Onassisa jeho aktiva nie su tvorené
prevazne hmotnym majetkom ocenenym

v U¢tovnej hodnote, ale nehmotnym
majetkom ocenenym na burze. Bill Gates
napisal svoj prvy pocitacovy program

vo veku 13 rokov, a ked bol v roku 1975
druhdkom na Harvardovej univerzite,
vyvinul spolu so svojim kamaratom
zrodného Seattlu Paulom Allenom softvér
pre vobec prvé mikropocitace. Boli ispe3ni,
a tak univerzitu opustili a zalozili Microsoft.
Klu¢ovym momentom bola dohoda

s IBM, vtedajsim najvacsim dodavatelom
pocitacov na svete, Ze Microsoft bude
poskytovat operacny systém MS-DOS do
prvého mikropocita¢a IBM PC (personal
computer), ktory sa predaval od roku

Najbohatsi ¢lovek, aky kedy Zil na planéte
Zem, je paradoxne Uplne neznamy

a vobec si nartho pri zmienke o bohacoch
nespomenieme. Je to vladca Mali
pravdepodobne v rokoch 1307 — 1332

s menom Musa |., ktory vlastnil mest3,
[udi v celej zadpadnej Afrike a asi polovicu
svetového zlata. Jeho bohatstvo je vraj
nevycislitelné, ale najkonzervativnejsie
odhady hovoria 0 400 miliardach
dnednych dolarov.

V ktorych krajinach sa dnes nachadzaju
miliardari? Logicky najviac ich asi najdeme
vo vacsich krajinach s va¢sim poctom
obyvatelov, lebo pravdepodobne kazdy
miliardar zacal podnikatelsky rast na
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domacom trhu a az potom expandoval do
zahranicia. Dolezita je, prirodzene, aj velkost
ekonomiky -z vacsieho kolaca mozno
odkrojit vacsie kusky. Vo vyspelych trhovych
ekonomikach je teda pravdepodobnost
vyskytu miliardarov v porovnani s rovnako
pocetnymi, ale chudobnejsimi ekonomikami
vyssia. To, samozrejme, neznamena,

ze v chudobnejsich ekonomikach ich
nendjdeme — len ich bude relativne menej

a zdroj ich bohatstva nebude zalozeny na
trhovom spotrebitelskom dopyte, ale skor
na monopolnom postaveni.

Ak teda zoberieme do Uvahy celkovy
nominalny HDP v USD, najviac miliardarov
bude pravdepodobne v USA a potom

v Cine. S velkym odstupom nasleduju
Nemecko, Japonsko a potom India, Velka
Britania, Francuzsko.

Dodato¢nym faktorom je distribucia
bohatstva. Niekde su rozdiely medzi
najchudobnej$ou a najbohatsou vrstvou
priepastné a inde st vyznamne mensie.
Medzi krajiny s najnerovhomernejsou
distribuciou bohatstva z krajin G20

patria Juzna Afrika, Brazilia, Turecko, USA
a Argentina. Naopak, najrovnomernejsie
rozvrstvenie bohatstva je z tychto krajin
vo Francuzsku, v Kanade, vo Velkej Britanii.
Ak teda zakomponujeme tento faktor,
naskok USA voci svetu sa eSte zvacsi,
pravdepodobne tam najdeme az dve
patiny vSetkych miliardarov z krajin G20.
Nerovnomerna distribucia bohatstva
pomohla posunut sa v rebri¢ku nahor aj
Brazilii. Naopak, uskodila Cine, ktora viak
aj tak vzhladom na velkost ekonomiky
zaujima pevné druhé miesto. Celkovo &zijské
a europske krajiny svojou distribuciou
bohatstva indikuju nizsi relativny

vyskyt miliardarov vzhladom na ich
celkovu ekonomiku.

Aby ste sa dostali do rebricka 500
najbohatsich miliardarov sveta, museli

by ste mat podla agentury Bloomberg

v polovici februara 2025 majetok aspon
6,4 miliardy dolarov, a aby ste v iom viedli,
mali by ste mat majetok okolo 400 miliard.
Samozrejme, tieto ¢isla nie su stabilné,
lebo miliardari maju svoj majetok vo velkej
miere v akciach a tie sa precenuju denne,
zavisia od nazoru akciovych investorov a nie
povedzme od U¢tovnej hodnoty, ktora je

o nieco stabilnejsia.
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V tomto rebri¢ku bolo 193 Ameri¢anov,

100 Eurépanoyv, 71z Ciny a Hongkongu,

25 Indov, 21 Rusov, 17 Latinskoameri¢anov,
14 Kanadanov, 11 Austral¢anov, 10

z Blizkeho vychodu, 6 z Afriky a zvy3nych 32
z ostatnej Azie. Je zaujimavé, 7e v rebri¢ku
bolo aZz sedem miliardarov z Taiwanu, ale len
Styria z niekolkonasobne véacsieho Japonska.

Dominovali muzi nad Zzenami v pomere 438
ku 62 (88 % : 12 %). Vek prirodzene zohraval
svoju,,akumulacnu ulohu", v rebricku bolo
485 miliardarov vo veku viac ako 40 rokov
(97 %) a len 15 mladsich miliardarov. Zo
sektorov (niektori boli ¢inni vo viacerych
sektoroch) prudko vy¢nieval sektor beznej
a zakladnej spotreby (211 miliardarov,

42 %) nasledovany finan¢nictvom (132,
podiel 26 %) a technologickym sektorom
(104, podiel 21 %). Najmenej miliardarov
spomedzi tychto 500 najbohatsich bolo

v utilitach, len traja.

V prvej desiatke bolo osem Americ¢anov

z technologického sektora, jeden American
podnikal diverzifikovane a zastupenie mal
aj jeden Franctz. Na prvom mieste sa ocitol
53-ro¢ny rodeny Juhoafrican Elon Reeve
Musk s majetkom okolo 400 mld. USD.

Je 13-percentnym akcionarom automobilky
Tesla s opciou na dalsie akcie,
42-percentnym akcionarom vesmirneho
vyskumnika Space X a 79-percentnym
akcionarom socialnej siete X (predtym
Twitter). M4 podiely aj v dal3ich firmach.

Druhym najbohatsim bol 40-ro¢ny
zakladatel socialnej siete Facebook
Ameri¢an Mark Elliot Zuckerberg

s majetkom 250 mld. USD. Facebook
postupne nabral dalsie socialne siete a teraz
pod nazvom Meta Platforms zahffia aj
Instagram, Messenger, Threads, WhatsApp
ainé. Zuckerberg vlastni 13 % tejto siete,
ktoru denne navstivi asi tri a pol miliardy
ludi, vySe 40 % celkovej populdcie planéty.

predajcom na svete a ktord ma rastuci zaber
aj v uloziskach dat (v cloudovych sluzbach).

Na 3tvrtom mieste bol Larry Ellison (Oracle,
200 mdLl. USD) a na piatom najbohatsi
Eurépan 75-ro¢ny Franclz Bernard

Arnault s majetkom tiez 200 mld. USD.

Dominancia technologickych mogulov v prvej desiatke
najbohatsich ludi sveta nie je nahodna

A tretim bol 61-ro¢ny American Jeff
Preston Bezos, rodeny Jorgensen

(250 mld. USD). Je 8,8-percentnym
akciondrom spolo¢nosti Amazon, ktora
je najvacsim personifikovanym online

Je 48-percentnym akcionarom najvacsieho
producenta luxusnych tovarov na svete
LVMH Moét Hennessy Louis Vuitton, ktora
je aktualne zase najvacsou eurdpskou
firmou (o tuto poziciu bojuje s danskou
farmafirmou Novo Nordisk).

Na dalsich piatich miestach s majetkom
170 az 140 mld. USD boli Bill Gates, Larry
Page a Sergey Brin z Alphabetu (Google),
finan¢nik Warren Buffett a prvii desiatku
uzatvaral Steve Ballmer z Microsoftu.

V tomto zozname je najzaujimavejsie meno
Warrena Buffetta, ktory je najispesnejsim
investorom vsetkych ¢ias a vo svojich 94
rokoch stale aktivnym a reSpektovanym
vzorom pre mnohych. Dnes znamy ako
Vestec z Omahy urobil svoju prvu investiciu
vo veku 11 rokov, ked'v roku 1941 kupil akcie
ropnej rafinérie Cities Service v Oklahome
za 38 dolarov (neskoér ju kupil Occidental
Petroleum Company). Ked cena akcie najprv
klesla a potom vystupila na 40 USD, rychlo
akcie predal, hoci potom dalej stupali. Tu

sa naucil prvu doélezitu vec - ze pokusit



sa Casovat obchody nie je dobry napad.
Nasledovali investicie do miestnej farmy

a potom urobil, podla jeho slov, jednu

z najdoleZitejsich investicii svojho Zivota —
kupil si knihu Inteligentny investor od
Benjamina Grahama z roku 1949, ktory bol
jeho ucitelom na Kolumbijskej univerzite.

V roku 1962 zacal kupovat akcie miestnej
textilky Berkshire Hathaway pre svoj
investi¢ny fond. V roku 1965 nad rou ziskal
kontrolu a spolu s dlhoro¢nym kolegom
Charlesom Mungerom ju premenil na
konglomerat. Spolo¢nost kupovala dalsie

a dalSie podiely a dlhé roky pontkala
dvojnasobnt priemernu navratnost —

cca 20 % rocne oproti 10-percentnej
priemernej navratnosti hlavného
amerického akciového indexu Stoxx 600.
Warren Buffett je extrémne tspesny
investor, hoci sa nevyhol viacerym chybam.
Podla neho bola jeho najvdc¢sou investi¢nou
chybou kipa samotného Berkshire
Hathaway. Textilka skrachovala v roku
1985, a ak by peniaze na jej klipu vtedy
investoval priamo do projektov, bol by dnes,
podla jeho slov, o desiatky miliard bohatsi.
A nielen on, uz davno sa rozhodol, Ze 99 %
svojho majetku rozda na dobrocinné tcely.

Dominancia technologickych mogulov

v prvej desiatke najbohatsich ludi sveta
nie je ndhodna, ale odraza viaceré trendy.
Predovsetkym neustaly rast americkej
ekonomiky a hlavne presun ludskych
spolocenskych aktivit, vratane nakupovania,
do online priestoru a aj lahky prienik tychto
online firiem do celého sveta. Elon Musk
ponuka okrem sluZieb aj tovar, ktory mnohi
povazuju za prislub buducnosti, a preto je
extrémne vysoko hodnoteny. Tak isto ako
Bernard Arnault, ktory je na tom podobne,
len trochu z iného uhla pohladu.

Zaujimavé je dvanaste miesto v rebricku
Jim Walton (130 mld. USD). Je najbohat3im
z dedi¢ov zakladatelov americkej
maloobchodnej siete Walmart bratov Sama
a Jamesa Waltonovcov. Spolu 7 dedi¢ov
tychto dvoch bratov (dokopy 5 deti, jedna
ovdovend nevesta a jeden vnuk) patri do
skupiny 500 najbohatsich [udi sveta a ich
spolo¢ny majetok je nateraz oceneny

na vyse 460 milidrd dolarov. To z nich robi

v podstate najuspesnejsi projekt amerického

podnikania stcasnosti.

Technologicka dominancia je sice
predovsetkym americkou zaleZitostou,
ale aj inde mozno najst technologickych

miliardarov. Napriklad najbohatsim
Kanadanom s majetkom takmer

60 mld. USD je Cchang-pcheng Cao
zakladatel a vacsinovy majitel najvacsej
kryptoburzy na svete Binance. Podobnym
majetkom disponuje aj akcionar , ¢inskeho
Facebooku" Tencent, najbohatsi Cifan
Ma Chua-tcheng.

Ale celkovo sa v rebri¢ku miliardarov
odrazaju tradi¢nejsie odvetvia rozvinuté

v tej Ci ktorej ekonomike. Napriklad

z 21 ruskych miliardarov az 17 podnika

v surovinovom (energetickom, tazobnom,
spracovatelskom a chemickom) priemysle
a dal3i dvaja Ciasto¢ne. Mimo tejto
schémy su len majitel socialnej siete
Telegram Pavel Durov a majitelka e-shopu
Wildberries Tatyana Kim.

V prvej stovke najbohatsich Eurépanov
najdeme 19 Nemcov, 15 Britov,

12 Franctzov, 10 Svajiarov, ale Ziadneho
Poliaka ¢i Madara. Oblast strednej

a vychodnej Eurépy zastupuju jeden
Gruzinec, jeden Ukrajinec, jeden Rakusan

a a? traja Cesi. Najbohatsim Eurépanom je
uz spominany Bernard Arnault, nasleduje ho
Spaniel Amancio Ortega (Zara, Bershka atd.,
majetok 110 mld. USD) a tretia je Franctizka
Francoise Bettencourt Meyers (L'Oréal,

75 mld. USD).

Najbohatsia Ceska, majitelka
diverzifikovaného konglomeratu, Renata
Kellnerova je spolu s rodinou v druhej
stovke najbohatsich [udi sveta s majetkom
okolo 15 mld. USD, druhy Karel Komarek

®

Privatbanka
Magazine

(11 mld. USD, lotérie) v tretej stovke

a treti Daniel Kretinsky sa s majetkom
7,5 mld. USD zmesti do poslednej stovky
500 najbohatsich [udi sveta.

V prepocte na obyvatela je najviac top
miliardarov, samozrejme, v Monaku

a Lichtenstajnsku a aj na Cypre, ale
zaujimavé je, ze spomedzi , beznych"
krajin je ich najviac vo Svaj¢iarsku a potom
v Dansku a vo Svédsku, ktoré st zname
vysokymi dafiami. Aj ked'treba férovo
dodat, ze traja zo Siestich Danov v rebricku
st dedicia zakladatela firmy Lego Oleho
Kirka Christiansena.

Najviac miliardarov v Eurépe podnika

v sektore beznej a zakladnej spotreby.
Dokonca spomedzi 10 najbohatsich
Eurépanov sa v tomto sektore nachadza

az osem z nich. Silné zastUpenie maju
financnictvo, priemysel, zdravotnictvo

a aj technoldgie, pricom bezna a zakladna
spotreba, priemysel a farmaceuticky
priemysel maju v Eurdpe relativne silnejsie
zastupenie nez v USA, a, naopak, v podiele
miliardarov na celkovom pocte miliardarov
Eurdpa zaostava, pokial ide o finan¢nictvo,
technologicky sektor a, pochopitelne, aj
energie. V Eurépe je 5 miliardarov mladsich
nez 40 rokov, traja v technologickom
sektore vo Velkej Britanii a v [rsku a jeden
realitny magnat vo Velkej Britanii. Piaty

z nich je v nedalekej Viedni - 32-ro¢ny Mark
Mateschitz, dedi¢ 49 % akcii najvacsieho
vyrobcu energetickych napojov na svete
firmy Red Bull.

M
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Bubliny — zas a znova

Bubliny su rézne. Taka mydlova bublina méze byt dokonca aj zabavna. Ale finan¢na
bublina, najma ked praskne, je skor tragédiou.

Ing. Pavol Ondriska
produktovy manazér

Ruka v ruke s historiou finan¢nych obchodov
kraca aj histdria Spekulacii a financnych

kriz. Investorska verejnost sa znova a znova
vrha do pasce trhovej euforie. Ved'su to

ve w

v reakcii na dovtedajsi rast ceny a v o¢akavani
dalieho rastu a zbohatnutia, ¢im tlacia cenu
vyssie a vyssie. Problém je, ze bublina sa da
spolahlivo identifikovat az spatne, az ked'
praskne a ceny sa zrutia.

Fazy vyvoja bubliny

Hoci nie v3etky $pekulativne bubliny su
rovnaké, ich priebeh sa da zaskatulkovat

do niekolkych faz. Pomézme si vedeckym
vyskumom. Finan¢nym bublindm a krizam
sa venoval americky ekoném Hyman P.
Minsky. Vo svojich pracach opisal typicky
model vyvoja bublin, ktory ma svoj zaciatok
aj koniec. Takyto typicky vyvoj $pekulativnej
bubliny pozostava z piatich faz: vonkajsi ok,
expanzia, eufdria, vyber ziskov a panika.

Na zaciatku zvycajne dojde k nejakému
vonkajsiemu Soku ¢i posunu, ktory je
neocakavany, ale ma vyznamny dosah
(napr. vojna, zla/vyborna troda, prevratny
vynalez, vyrazna zmena menovej politiky).

Financna ¢i Spekulativna bublina nastava vtedy, ked'sa cenovy
vyvoj nejakého aktiva ¢i celého trhu vyrazne odchyli od svojej
fundamentalnej hodnoty

najma chamtivost a strach, ¢o udavaju ton.
Veru, vyvoj finanénych trhov ma s ludskou
psychikou spolo¢ného viac, ako by sa na prvy
pohlad mohlo zdat. Ako povedal Benjamin
Graham, ,otec" hodnotového investovania:
»Na Spekulativnom trhu je délezita
predstavivost a nie analytici."

Kedy vlastne mozno hovorit o bubline? Je
znamy fakt, Ze finan¢né trhy sa vyvijaju

v cykloch. Niekedy proste prevladne
optimisticky sentiment, ceny aktiv rastu.

A niekedy zase pesimisticka nalada, ceny
klesaju. No a obcas sa Spekuldcie utrhnu
zretaze a trh dospeje do bubliny. Finan¢na ¢i
$pekulativna bublina nastava vtedy, ked'sa
cenovy vyvoj nejakého aktiva ¢i celého trhu
vyrazne odchyli od svojej fundamentalnej
hodnoty. U¢astnici trhu nakupujd najmé

Tento Sok zmeni hospodarsku perspektivu

a ziskové prilezitosti v réznych sektoroch
ekonomiky. Novy kapital potom smeruje
prave do oblasti, kde sa Crtaju velké
prileZitosti. Rastie objem Uverov, nastava
ekonomicka expanzia. V ocakavani rastu
ziskov sa rozbiehaju Spekulécie, ktoré sa
mozu preklopit az do eufdrie urychlovanej
dalsimi uvermi. Ked'sa do Spekulacii
(spociatku racionalne spravanie) pridaju

aj firmy ¢i osoby, ktoré sa od rizikovych
investicii normalne drzia stranou, $pekulacie
sa mozu premenit na maniu (uz iracionalne
spravanie). Ludia sa snazia zbohatnut, hoci
nerozumeju, ¢o sa vlastne deje. Po nejakom
Case si Cast prezieravych investorov uvedom,
Ze situdcia zasla pridaleko, a za¢ne vyberat
zisk. Nastane neistota ohladom dalsieho

vyvoja, prilev novych penazi sa spomali.
Rastuca neistota a obavy o doterajsie zisky
zvysia zaujem o predaje. No a ked prevladne
hon na likviditu, predaje sa mézu zmenit

na paniku, ¢o prind3a prepad ceny. Bublina
praskla a mnohym investorom zostali len
oci pre plac.

Trocha odli$nu grafickd podobu vyvoja
typickej finan¢nej bubliny zachytava graf ¢. 1.
Jeho autorom je kanadsky vedec Jean-Paul
Rodrigue. Rozdeluje priebeh bublin do
Styroch faz podla hlavnych hybatelov ceny —
faza skrytosti (ked prileZitost objavili zatial
len najlepsi investori, tzv. smart money),
faza uvedomenia si (investuju profesionali

v podobe institucionalnych investorov),
manie (investuje uz aj Siroka verejnost)

a faza prasknutia bubliny Zivend strachom

a kapitulaciou (ked predava kazdy, kto este
predat nestihol).

Ludia st nepoucitelni. Vidina rychleho
zbohatnutia je silny motiv. A tak nedavna
histéria pontka plno prikladov réznych
$pekulativnych bublin a naslednych kriz.
Niektoré boli len izolovanym pripadom,
iné tazko zasiahli celd domécu ekonomiku
¢i dokonca region. Pozrime sa na niekolko
ikonickych prikladov naprie¢ storociami.

17. storocie - tulipanova mania

Asi najznamejsia je legendarna tulipanova
mania v Holandsku, ktora sa odohrala na
pozadi tamojsej hospodarskej konjunktury

v 30. rokoch 17. storocia. Predmetom
$pekulacii boli cibulky tulipanov, ale stbezne
aj Spekulécie ohladom domov ¢i akcii
Vychodoindickej spolo¢nosti.

Rastlina sa dostala do Eurdpy v polovici 16.
storocia z dnesného Turecka. Sprvu zaujimala
len zéhradnikov na panskych dvoroch kvéli
moznosti Slachtit rastliny s jednofarebnym
kvetom rastliny s kvetom pestrofarebnym.

A takych, prirodzene, vzdy bolo malo.
Zaujem pri obmedzenej ponuke podnietil
rast cien. Pociato¢ny mierny rast cien
cibuliek zacal postupne lakat do nakupov



nielen zéhradnikov, ale aj obchodnikov, ktori
zavetrili prileZitost. Niekedy od roka 1634
tak rast cien cibuliek zacal zrychlovat. Ako
kazdy vie, tulipan prirodzene kvitne iba na
jar a po odkvitnuti sa vytvaraju dcérske
cibulky, z ktorych vyrastt na dalsi rok nové
tulipany. Toto ,,oneskorenie" umoznilo,

aby sa s cibulkami rozsirilo obchodovanie

s terminovanymi kontraktmi, ¢ize dohodami
o buduicej kape (napr. o 6 mesiacov), ale za
dnes dohodnutt cenu. Spekulacie dostali
priestor rozvinut sa. To uz na trh vstupovali
aj bezni ludia s vidinou zbohatnutia. Boli
ochotni zalozit svoj majetok ¢i dokonca
strechu nad hlavou, aby ziskali tver.

A nasledne, len aby sa mohli zviezt na ¢oraz
zrychlujicom raste cien cibuliek, ktoré sa
pocas roka 1636 niekolkokrat znasobili.
Davové Sialenstvo prepuklo naplno.

Cibulky bolo sice tazko vyslachtit, ale potom
sa lahko mnozili. Zaciatkom roka 1637

doslo (z nie jasnych pricin) k uvedomeniu

si, Ze ceny su uZ naozaj premrstené. Ponuka
narastla, ale dopyt ochabol. Nebol dostatok
kupcov pri takych vysokych cenach. Nalada
sa zvrtla. Nasledna snaha ¢im skor sa zbavit
nakupeného ,bohatstva“ priniesla prudky
prepad cien cibuliek, az sa cely rast ich

cien vymazal. Mnohym ludom tak miesto
bohatstva zostali len skoro bezcenné cibulky
a Casto aj dlhy.

18. storocie — spolocnost Mississippi

Velka finan¢na bublina v prvej polovici 18.
storocia bola vlastne bublinou dvojitou,
jedna vo Franclzsku s akciami Mississippskej
spolo¢nosti a druhd v Anglicku s akciami
Juhomorskej spolo¢nosti. Obe krajiny, ako
dosledok vojny o Spanielske dedi¢stvo, mali
hlboko do vrecka. No a najma Francuzsku
hrozil $tatny bankrot. Tu prichddza na

scénu John Law, Skdtsky hazardny hrag,
uteCenec z vazenia, ale aj premyslavy
¢lovek so zaujmom o ekonomiu. Ziskal si
doéveru vojvodu Orleanskeho, ktory vladol
Francuzsku v zastupeni neplnoletého krala,
pricom sa uz dlh3ie neuspesne boril so
statnym dlhom. Law presvedcil vojvodu,

Ze vacsi objem penazi v obehu rozhybe
ekonomiku a zvysi prijem z dani. Pod
vplyvom Lawa doslo v roku 1716 k zaloZeniu
banky, ktora mala pravo vydavat papierové
obeZivo, aby sa nahradilo obmedzené
mnozstvo minci z drahych kovov a rozprudila
sa tym ekonomika. Law sa tak vlastne stal
akymsi duchovnym ,otcom*kvantitativneho
uvolfiovania menovej politiky.
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Graf ¢. 1: Vyvoj typickej finanénej bubliny podla Jeana-Paula Rodriguea
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Bolo v3ak potrebné vyriesit aj problém

s dlhom. V roku 1717 prevzal sukromnu
spolo¢nost, ktord mala monopol na
obchod s franctizskou Louisianou, tzemim
Ameriky kolonizovanym Francuzskom.

Tato spolo¢nost zacala vydavat nové akcie,
ktoré si zdujemcovia mohli kupit za Statne
dlhopisy. Ako znalec [udskej psychiky Law
ponukal akcie so zlavou a zarover rozsiroval
prehnane optimistické spravy o bohatstve
novych uzemi. Kupujuci sa zacali hrnut a rast
ceny akcie prilakal dalSich. Ale to bol len
zaciatok. Spominanu banku pretransformoval
na $tatnu banku pod nazvom Kralovska,

¢o jej dodalo na vynimo¢nosti. Obzvlast,
ked'pre banku ziskal prava na vyber dani

a spravu statnych vydajov. Emisie novych
papierovych penazi rozbehol vo velkom.
Nakupoval rézne spolo¢nosti a prava vo
franctizskych koldniach (vratane obchodu

s otrokmi) a v3etko zlu¢oval do jednej
velkej materskej spolo¢nosti, ktora sa

stala znama ako Mississippska spoloc¢nost.
Zastupy Spekulantov nadsene kupovali nové
akcie Mississippskej spolo¢nosti a ich cena
akcelerovala. Nakupovat mohli aj na splatky.
Z ivodnych 500 livier zo zaciatku roka 1719
sa dostala az na zhruba dvadsatnasobok

do konca roka. Prave koncom 1719 zacali
prenikat spoza oceanu spravy, Ze prosperita
koldnif nie je az taka ruzova. Vzniknuté
pochyby sposobili ochabnutie zaujmu

o nakupy akcif Mississippskej spolo¢nosti.
Zacali prevazovat predajcovia, u ktorych

sa to onedlho preklopilo do zufalej snahy

o zbavenie sa akcii. Cena sa zrutila spat

na 500 livier. Law, tak ako pred par rokmi

z Londyna, teraz utiekol z Pariza. Zostali

po flom zdecimované Uspory nielen vyssej,
ale aj strednej triedy, a dlhotrvajuca

kriza ekonomiky. Stoji za zmienku, ze

mississippska bublina sa nemalou mierou
zaradila k faktorom, ktoré napokon viedli
k Francuzskej revolucii v roku 1789.

Na vrchole franctzskej $pekulativnej
manie sa finan¢nym ,,éarovanim" dala
inSpirovat aj Velka Britania. V roku 1720
zaloZila Juhomorsku spolo¢nost ako
obdobu Mississippskej spolo¢nosti. A zazili
si aj podobny pribeh, akciovul expléziu
anasledny pad.

19. storocie - prva latinskoamericka
dlhova kriza

Zaciatkom 19. storocia bola Velka Britania
najvyspelejsou ekonomikou sveta, ¢iastocne
ako dosledok napoleonskych vojen. Rozvijala
medzinarodny obchod aj s krajinami

Juznej Ameriky, ktoré vtedy postupne
ziskavali svoju nezavislost od Spanielska.
Ruka v ruke s rastlicou prosperitou sa
rozvijala aj londynska burza cennych
papierov. Jej ponuku zacali obohacovat

aj akcie spoloc¢nosti z krajin ako Brazilia Ci
Mexiko. A britsky kapital ziskavali od roku
1822 i samotné krajiny Latinskej Ameriky
prostrednictvom emisii $tatnych dlhopisov.
Tieto dlhopisy mali nielen stanoveny kupon,
ale este sa emitovali aj s diskontom voci
menovitej hodnote. Vdaka rastiicemu zaujmu
investorov sa z exotického spestrenia burzy
stala dominanta londynskeho dlhopisového
trhu. Vysoké potencidlne zhodnotenie lakalo
stale novy prilev investicii, a to aj na Uver.
Vydavali sa nové a nové dlhopisy a ceny tych
existujucich rastli.

Mimochodom, synonymom burzovej manie
v prostredi nedostatku informacii bolo,
ked'$kétsky dobrodruh Gregor McGregor
dokazal investorom predat na burze dlhopisy
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v skuto¢nosti neexistujucej krajiny (ktort
nazval Stredoamerické knieZatstvo Poyais
a sam sa vydaval za jeho vladcu).

Az na jar 1825 sa situacia na trhu bez
jednoznacnej priciny zmenila. Za dévod sa
viak zvacsa oznacuje krok Bank of England
(vtedy stikromnej banky s monopolom na
emisiu bankoviek), ktora predala velky objem
pokladni¢nych poukazok, ¢im stiahla volnu
likviditu z trhu. Upisovanie novych dlhopisov
vyrazne ochablo, a tak narastlo riziko, Ze
niektoré Staty Latinskej Ameriky (najma tie,
ktoré nemali dobudované darové systémy
na vyber dostato¢nych zdrojov) neuhradia
svoje zavazky. Doslo k poklesu cien cennych
papierov. Tym sa vak znizila aj hodnota
zabezpeky Uverov pouzitych na obstaranie
tychto cennych papierov, ¢o generovalo
nutené predaje za este nizsie ceny. Dovera
sa vyparila. Nakaza platobnej neschopnosti
zasiahla aj britské banky. Niekolko desiatok

Spekulativneho kapitalu. A tak akciovy index
DJIA dosiahol v roku 1927 hodnotu 200
bodov a pokracoval v raste. Samotny rast
akii pritiahol do burzovych Spekulacii aj
beznych ludi, ktori by sa inak o investovanie
nezaujimali. Vysledok? Optimizmus sa
premenil na eufériu. Ked'za rok 1928 vzrastol
index o zhruba 50 %, zacali pribudat hlasy,
Ze vyvoj akciového trhu sa odtrhol od
fundamentov. Ked'v marci 1929 varoval

aj FED pred nadmernymi Spekulaciami,
akciovy trh len docasne skorigoval

a pokracoval v raste.

Pribudajuice varovania znamych investorov
a horsie zisky firiem v3ak predsa len zasiahli
akciovy trh. Index DJIA dosiahol svoje
maximum 3. 9. 1929 na trovni 381 bodov.
Spociatku bol nasledny pokles vnimany

iba ako dal3ia korekcia a prilezitost na

nové nakupy. Pokles cien niektorych akcii
vdak znizil hodnotu zabezpeky uverov,

Je rast akcii firiem, suvisiacich s umelou inteligenciou,
zacinajucou bublinou?

z nich (najma tie mensie) zbankrotovalo, ked
nedokazali zvladnut napor vyberu vkladov
svojich klientov. Az zésahy Bank of England
na prelome rokov 1825 a 1826 pomohli
stabilizovat situaciu. Banka poufzila svoje zlaté
rezervy, ale aj pdZzicku z Banque de France
(zahrani¢nt pomoc organizoval Nathan
Rothschild) na emisiu novych bankoviek, aby

dosiahla zvysenie likvidity v obehu.

20. storocie - velky krach na Wall Street

Po prvej svetovej vojne nastavaju, najprv

v USA a neskér aj v Europe, tzv. zlaté
dvadsiate roky. Rozvoj priemyslu a rast
platov pri nizkej inflacii zdvihli Zivotnu Groven
miliéonom ludi. Ekonomicka prosperita

sa odrazala aj na akciovom trhu. Index

Dow Jones Industrial Average (DJIA) zaal
rast v lete roku 1921 z trovne zhruba 60
bodov. Ked'v3ak o rok dosiahol 100 bodoy,
nedokdzal index tuto psychologicku hranicu
udrzatelne prekonat az do roku 1924.

Znizenie urokovych sadzieb zo strany
centralnej banky USA (FED-u) a narast
cien nehnutelnosti na pozadi boomu
masovej vyroby, technologického pokroku
a rastu ziskov podnikov priniesli novt vinu
optimizmu. Investori uverili, Ze akcie budu
rast donekonecna. Vacsia dostupnost
nakupov akcii na Uver prilakala este viac

¢o prinasalo nutené predaje akcii za

este nizSie ceny. A potom prisiel , Cierny
piatok" (24.10.1929). Na trh dorazili velké
(vynutené) predajné prikazy akcii, ale nakupy
neprichadzali. Index prepadol vo vrcholnej
panike o0 11 %. Velku cast straty vSak index
eSte v ten def vymazal, ked'velké banky
spolo¢ne vstupili na trh s podpornymi
nakupmi akcii. Ale nestacilo to. Uz po
vikende prisiel , ¢ierny pondelok“ a potom aj
,Cierny utorok“. V snahe ochranit aspon cast
svojich doterajsich ziskov zavalili investori
burzu mnozstvom predajnych prikazov.
Uetom za paniku len v tychto 2 dioch bol
prepad indexu o Stvrtinu. Prudké prepady

sa skoncili az 13.10. 1929 na hodnote tesne
pod 200 bodov. Hoci prislo ku korekénému
rastu akcii az do jari 1930, trend sa nezmenil
a nasledoval dlhodoby postupny pokles
indexu DJIA az do leta 1932, ked'sa index
DJIA dostal k 41 bodom, teda pod troven,
kde svoju put nahor zacal v roku 1921.

Neslo v3ak len o pokles akcii, hoci bol
najvacsi v historii. Prepad akciového trhu bol
sprevadzany poklesom majetku investorov,
zritenim dovery, obmedzenim komerénych
Uverov, narastom bankrotov podnikov,

ale aj bank, narastom nezamestnanosti.
Jednoducho kokteil, ktory bol su¢astou
velkej hospodarskej krizy v tridsiatych rokoch
v globalnom meradle.

Ktora bude dalsia bublina?

Dalo by sa pokracovat mnohymi inymi
finan¢nymi bublinami v historii. Mnohi maju
v pamati ete bubliny relativne nedavne. No
okolnosti americkej bubliny internetovych
akcii (tzv. dot-com bublina) v roku 2000 ¢&i
hypotekarnej krizy a nasledného prepadu
akciovych trhov v 2008 by si zasluzili
vlastny ¢lanok, nielen odsek. Takze mozno
niekedy nabuduce...

Istotou v3ak je, Ze investori (a najma
Linvestori) st nepoucitelni. Kombinacia
tuzby zbohatnut (¢i az chamtivosti)

a nedostatocnych znalosti, ale na druhej
strane dostupnych Uverov je zarukou, Ze sa
dockame dalsich finan¢nych bublin a kriz.
Otézkou je len kedy. Ako povedal Seth
Klarman, americky investor a filantrop:
»Pri¢inou vsetkych financnych bublin

je dobry ndpad hnany do krajnosti." Co
myslite, je aktualny rast akcii firiem, viac ¢i
menej suvisiacich s umelou inteligenciou,
zacinajucou bublinou? Alebo ma tato euforia,
naopak, zdravy zéklad?

Graf ¢. 2: Vyvoj indexu DJIA (v bodoch)
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Podiel dolara na devizovych
rezervach vo svete klesa, ktoré
meny ho mézu nahradit?

Podla najnovsich udajov Medzinarodného menového fondu o zlozZeni oficialnych
devizovych rezerv klesol podiel dolara na svetovych devizovych rezervach v tretom
Stvrtroku 2024 na 57,4 percenta. No aj ked'sa zda, Ze dolar straca pédu pod nohami,
opak je pravdou. Spojené Staty americké su v zavideniahodnej pozicii, ked' mézu
vyuzivat finan¢né aktiva na dosiahnutie zahrani¢nopolitickych &i vojenskych cielov
aj bez nasadenia vojakov. Problémy spojené s vytvorenim akejkolvek alternativnej
rezervnej meny rozvojovych a rozvijajucich sa krajin zdruzenych v BRICS viazanej na
zlato alebo na iné aktivum by boli obrovské.

Podla prognoz niektorych nadnarodnych ktorého vyznam vsak po teroristickych vyspelych krajin bude trend ,vyzbrojenia
institucii sa dolar v priebehu nasledujtcich Utokoch z 11. septembra 2001 vzrastol dolara“ faktorom, ktory bude stét za dal3im
desiatich rokov vzda desatiny svojho podielu  av roku 2022 po ruskej invazii na Ukrajinu poklesom podielu doléra na globalnych

na svetovych devizovych rezervach. Ak sa dosiahol vrchol. devizovych rezervach. Spojené staty

tak stane, profitovat z toho bude az desat

réznych mien sveta. ) A 0 g P G OsIAQr O o
Y Podla prognoéz niektorych nadnarodnych institucii sa dolar

Z najnovsich udajov Medzinarodného v priebehu nasledujucich 10 rokov vzda desatiny svojho podielu

mer?ove'ho fondu o zloz'enl ciflaaln'ych ' na svetovych devizovych rezervach
devizovych rezerv vyplyva, Ze podiel doléra

na svetovych devizovych rezervach v tretom

Stvrtroku 2024 klesol na 57,4 %. To je Vzhladom na relativny posun ekonomickej americké su v zavideniahodnej pozicii,
najmensi podiel od roku 1994 a za posledné  sily v prospech rozvijajucich sa a dynamicky ked' mozu vyuzivat financné aktiva na
desatrocie to predstavuje pokles o takmer rastucich krajin na tkor priemyselne dosiahnutie zahrani¢nopolitickych alebo

devét percentualnych bodov.

Hlavnym faktorom bola reakcia na

trend pouzivat dolar ako nastroj boja

0 hegemoniu Spojenych Statov americkych
na geopolitickej scéne. Najznamejsim

a najagresivnejsim prikladom poufzitia
doldra ako zbrane na geopolitickej scéne
je zmrazenie devizovych rezerv ruskej
centralnej banky, ktord nasledovala po
mensich a menej vyznamnych aktoch
jednostrannej agresie, ako boli Utoky na
centralne banky Libye, Irdnu, Afganistanu
¢i Venezuely.

g
w4

Tento trend ,vyzbrojenia doldra" bol
vzdy aspektom prehnaného a zaroven
privilegovaného postavenia amerického
doléra vo svetovom finan¢nom systéme,
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niekedy aj vojenskych cielov bez nasadenia
vojakov. Preto sa ciele narodnej bezpecnosti
daju dosiahnut relativne lacno.

Uz v roku 2017 v3ak vtedajsi americky
minister financii Jack Lew priznal, Ze
pouZzivanie tejto zbrane bude v budicnosti
nutit niektorych hracov vyhybat sa dolaru,
¢im sa znizi rozsah jeho dominancie.

Akademikom sa darilo predpovedat
postupny pokles dominancie dolara od roku
2000, ale boli beznadejni v predpovedani,
ktoré meny z toho budu profitovat.

Mnohi z nich medzi menami rozvinutého

a rozvijajuceho sa sveta hladali jediného
vitaza, zatial ¢o v skuto¢nosti z toho
profitovalo Siroké spektrum mien. Tento

model v8ak bude pokracovat aj dalej.

znameho ako AUKUS. Bezpec¢nostné
Netradi¢nou menou, ktora bude rast, je juhokérejsky won dohody, ako aj obchodné toky a finan¢né

toky, ktoré ich odrazaju, su zakladom

argumentu pre jej vitazné tazenie na

Netradi¢nou menou, ktora bude rast, tomto fronte.

Top 10 mien sveta
je juhokorejsky won. Juzna Kérea je

V poslednom desatroci sa najviac darilo

dvanastou najvacsou krajinou na svete Novym menom na zozname pre nasledujtce
prave malym menam. Niektoré z nich, z hladiska tvorby hrubého domaceho desatrocie je indicka rupia. India je piatou
ako napriklad euro, japonsky jen, britska produktu. Z geopolitického hladiska najvacsou ekonomikou a najludnatejsim
libra, australsky dolar, kanadsky dolar je dolezitym kolieskom v zdruzeni Statom na svete. V diskusiach o velkosti
a Svajciarsky frank, st uvedené v sprave podobne zmyslajucich krajin ako Spojené meny vo svetovom obchode je velkost
Medzinarodného menového fondu. Podiel staty americké. a rozsah ekonomiky doélezity faktor. Velkost

vietkych tychto Siestich svetovych mien
na svetovom obchode a devizovych

rezervach bude rast na tkor podielu Novym menom na zozname pre nasledujtice

amerického dolara. desatrocie je indicka rupia

Kategoria, ktorej sa moze nadalej darit - _— ) o ) )

najlepgie, je v idajoch MMF oznatena V maji 2024 bolo ozndmené, Ze Juzna ekonomiky a jej hospodarska expanzia

ako , ostatné meny”. Ide o netradiéné Korea rokuje o vstupe do vojenského bola dolezitym faktorom pri pociato¢nom

meny, ktoré sa v si¢asnosti v udajoch bezpec¢nostného partnerstva medzi USA, prijati a rozsireni ¢inskeho renminbi spred
Spojenym kralovstvom a Australiou, desiatich rokov.

osobitne nemeraju.

India je ,nezaradenad" a chce mat srde¢né

Zlozenie devizovych rezerv centralnych bank

vztahy so Sirokym spektrom krajin.

Je v nezvycajnej pozicii. Na jednej strane
10000 je sucastou bezpecnostného usporiadania
Stvorky spolocne so Spojenymi Statmi

8000 - americkymi, s Japonskom a Australiou.
mE e i Na druhej strane je India kli¢ovym ¢lenom
6000 1 skupiny rozvijajucich sa krajin znamych ako
\ . BRICS a od roku 2022 ma tizke obchodné
L e vztahy s Ruskom v oblasti obchodovania
4000 - s ropou. Ma vsak aj napatie na pozemnych
v US dolaroch hraniciach s dalsim ¢lenom BRICS,
2000 - konkrétne s Cinou.
: Pre indicku rupiu by mozno bolo pou¢né

Q22023 Q22024 a indpirativne porovnat rozvojovy trend
vlastnej meny s internacionalizaciou

) o ’ renminbi. Cinsku menu zacali centralne
Zdroj: Medzinarodny menovy fond
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banky od roku 2010 drzat ako rezervnu
menu napriek tomu, ze nebola plne
konvertibilna. Jej nedostato¢na
konvertibilita je dosledkom toho,

Ze nereprezentuje velké a likvidné
kapitalové trhy ako napriklad dolar

v Spojenych Statoch.

No devizové rezervy centralnej banky

v Pekingu st obrovské, a tak pomahaju
tlmit volatilitu jej vlastnej meny. Zaroven
to v prostredi nadmernej likvidity

a rastuceho dlhu predstavuje pre mnohych
institucionalnych, ako aj retailovych
investorov rozumny argument, preco by
mobhli umiestnit svoje peniaze a peniaze
svojich klientov do alternativnych aktiv,
ako je renminbi.

Velké devizové rezervy mézu poskytnut
komfort svetovym centralnym bankam,
ktoré sa snaZia diverzifikovat svoju
menovU expoziciu do rupie. I[de o odvaznu
progndzu — ale aj maly kusok tohto pribehu
moze byt pre indicku rupiu prinosom.

Euro a renminbi tiez zvitazia, aj ked’
len mierne

V roku 2016 bol vitazom prognézy Cinsky
jtian. Po slubnom zaciatku po finan¢nej
krize v roku 2008 a po rozhodnuti Pekingu
podporit internacionalizaciu meny bol

jej uspech na medzinarodnych trhoch

skor skromny. A to napriek tomu, Ze ho
Medzinarodny menovy fond v roku 2016
urychlene zaradil do menového kosa svojej
hybridnej rezervnej meny znamej ako
osobitné prava Cerpania.

V renminbi sa v sucasnosti nachadzaju
priblizne dve percenta svetovych devizovych
rezerv. Tento podiel sa od ruskej invazie na
Ukrajinu znizil. Vychodoeuropske centralne
banky, ako napriklad Ceska narodna banka

a Litovska centralna banka, zlikvidovali
drzbu Casti svojich rezerv v ¢inskej mene.
Druha menovana ako dévod vyslovne
uviedla postoj Ciny k prebiehajicemu
konfliktu na Ukrajine.
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Urovniach vynosov by to novych kupcov
dlhopisov denominovanych v renminbi
mobhlo odradit.

Geopoliticka roztrieStenost ma vsak dve
stranky. Pre niektoré krajiny bude Cina
skor priatelom ako nepriatelom. A to
bude mat vacsi podiel na obchodnych
tokoch s tymito krajinami a renminbi
bude pre ¢ast centralnych bank

Podiel ¢inskeho renminbi bude v nasledujicom desatroci
na globalnych devizovych rezervach mierne rast

Pribeh renminbi brzdili aj reformy
kapitalového trhu, ktoré nesplnili
ocakavania, a najnovsie aj vynosy ¢inskych
dlhopisov, ktoré prudko klesli. Pri su¢asnych

z rozvojového a rozvijajuceho sa sveta
pritazlivost diverzifikovat. Napriek silnému
protivetru bude podiel ¢inskeho renminbi
v nasledujucom desatroci na globalnych
devizovych rezervach mierne rast.

Poslednym na zozname je singapursky
dolér. Ten si uz utrhol v globdlnom meradle
svoju malu Cast kolaca a jeho postavenie
ako rezervnej meny by mohlo dalej rast.
Cez Singapur sa fakturuje velka cast
medzinarodného obchodu v ¢inskych
juanoch, ¢o viedlo k rychlemu rastu dopytu
po devizovych swapoch v singapurskych
dolaroch. Ak bude tento trend pokracovat,
podpori to apetit po singapurskom dolari

a to posilni jeho postavenie ako globalnej
rezervnej meny.

Aka je $anca na novi menu krajin BRICS
kryta zlatom?

Na trhu sa v poslednej dekade opakovane
objavili Spekulacie, Ze snaha vyhnut sa
dolaru by mohla podporit zavedenie zlatom
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krytej meny krajin BRICS, ktora by sa mohla
stat konkuren¢nou obchodnou menou
oproti dolaru a zaroven by sa z nej mohol
stat domovsky pristav pre devizové rezervy
centralnych bank sveta.

Napriek silnym reciam politikov je vznik
nadnarodnej meny, ktoru by zdielali viaceré
krajiny rozvojového a rozvijajuceho sa
sveta, skor nepravdepodobny. Staty BRICS
(Brazilia, Rusko, India, Cina, Juzna Afrika

a od roku 2024 Saudska Arabia, Egypt,
Spojené arabské emiraty, Etiopia, Irdn

a Indonézia) su heterogénnou skupinou

s rozdielnymi cielmi a - v pripade Indie

a Ciny - s vyraznou rivalitou. To nie je
dobry vychodiskovy bod pre projekt
spolo¢nej meny.

Navyse problémy spojené s vytvorenim
akejkolvek meny rozvojovych a rozvijajucich
sa krajin zdruzenych v BRICS viazanej

na zlato alebo na iné aktivum by boli
obrovské. Projekt vytvorenia spolo¢nej
meny v eurozdne trval desatrocie, a hoci
bolo zviazanie menovej politiky jednotlivych
¢lenskych Statov eurozény spojené

s plnenim kritérii, pre politickd priechodnost
projektu ¢ast krajin preSla napriek neplneniu
dlhovych kritérii.

Konvergencné kritéria v eurozone st
definované v $tyroch oblastiach. Po prvé,
miera inflacie nemoze prekrocit mieru
inflacie troch ¢lenskych $tatov, ktoré
dosahuju najlepsie vysledky, o viac ako

1,5 percenta. Po druhé, dlhodoba trokova
sadzba by nemala prekrocit trokovu sadzbu

Menové zlozenie devizovych rezerv (v miliardach USD)

Celkové devizové rezervy
Alokované devizové rezervy
v US dolaroch
v eurach
v renminbi
v jenoch
v librach
v australskych dolaroch
v kanadskych dolaroch
vo $vajciarskych frankoch
v inych menéch
Nealokované devizové rezervy

Zdroj: Medzinarodny menovy fond

troch ¢lenskych Statov, ktoré v oblasti
cenovej stability dosahuju najlepsie

vysledky, o viac ako dva percentualne body.

Po tretie, krajina aspirujlica po zavedeni
spolo¢nej eurdpskej euromeny musi
zabezpedit stabilitu svojich verejnych
financii. To znamena, Ze deficit verejnych
financii by nemal prekrocit tri percenta
HDP a verejny dlh 60 percent HDP krajiny.
A nakoniec musi krajina zabezpecit
kurzovu stabilitu. To znamena, Ze sa musi
zUcastfiovat na mechanizme vymennych
kurzov (ERM I1) aspoii dva roky, a to bez
vyraznejsich odchylok od centrélnej
parity ERM Il a bez devalvacie bilateralnej
centralnej parity svojej meny oproti euru
v rovnakom obdobi.

Q22023 Q22024
11177 11465
6640 6675
2204 2265

273 245
600 641
533 566
220 256
280 307
21 22
405 487
874 882

A hoci plnenie kritérii zvySuje
doveryhodnost projektu spolo¢nej meny,

je nepravdepodobné, Ze by sa to podarilo
nehomogénnej skupine rozvojovych krajin.
Dalsie diskusie o pripajani sa dalgich $tatov
do neformalneho zoskupenia skupiny BRICS
by zvysili zlozitost a znizili pravdepodobnost
nového menového usporiadania.

V nasledujicom desatroci je vysoko
nepravdepodobné, Ze by akykolvek projekt
spolo¢nej meny krytej zlatom ziskal podiel
na kolaci globalnych devizovych rezerv.

Co dodat na zaver?

Zaver je jednoznac¢ny. Dominancia
amerického dolara vo svetovom obchode
a jeho podiel na globalnych rezervach
centralnych bank bude klesat v dosledku
trendu jeho rasttceho ,vyzbrojenia“,
teda pouzitia doldra ako nastroja
geopolitického vplyvu.

No aj ked'sa jeho podiel zniZi na polovicu,
nadalej si udrzi primarnu dominanciu.

Zo skupiny hlavnych mien sveta,

ako su napriklad euro, japonsky jen,
britska libra, australsky dolar, kanadsky
dolar a Svajciarsky frank, Ziadna nebude
predstavovat realnu rastovu hrozbu.
Namiesto toho sa v globalnom postaveni
znizi podiel doldra na svetovych rezervach
na polovicu na Ukor zhruba desiatich mien
sveta, z ktorych kazda si ukroji maly kusok
z kazdého percenta erézie dolara.

Mario Blas¢ak
Autor ¢lanku je externy prispievatel
a komentator diania na finan¢nych trhoch.
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Ku klientom pristupujem
s autenticitou a otvorenostou

Precitajte si rozhovor s Petrou Sulekovou, nadou privatnou bankarkou.

Mgr. Petra Sulekova
privatna bankarka

> Co sa snatite priniest svojim klientom?

Praca v bankovnictve, a Specidlne v tom
privatnom, ma naplfia a robim ju s radostou.
Myslim, Ze mojimi charakteristickymi ¢rtami

Ruka v ruke s tym idu profesionalita

a odbornost bankara. Klienti by vzdy mali
poznat vietky aspekty investi¢nych sluzieb.
Tak pozitiva, ako aj mozné rizikd. Komunikacia
musi byt transparentna a korektna.

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

Chodte do toho. KedZe v privatnom
bankovnictve preferujeme individualny
pristup, urcite sa najdu forma a sposob
komunikacie, ktoré budu klientovi vyhovovat.
Stretnite sa, vypocujte si benefity.

Mat privatneho bankara je v dneSnom
uponahlanom svete velkou devizou

a dokaze vam usetrit mnoho ¢asu, ktorého
nedostatok dnes pocituje vacsina aktivnych

a uspesnych ludi.

> Aké su aktualne trendy v privatnom
bankovnictve?

Aktudlne vsetci Zijeme nasou novou
investi¢nou sluzbou. Spolo¢nost Penta
prinasa fond kvalifikovanych investorov

a klientom umozriuje spolupodielat sa na jej
uspechoch a vynosoch.

Medzi bankarom a klientom by mala fungovat ista chémia

sU autenticita a otvorenost, cez ktoré sa
klientom snazim priniest korektné vztahy
zaloZené na dévere a informovanosti. Je pre
mia dolezité, aby klienti poznali cely proces
realizacie nasich sluZieb, ktoré pontkame,

a boli oboznameni s ich priebehom.

> Co by mali klienti o¢akavat od svojho
privatneho bankara?
Najdolezitejsimi piliermi privatneho
bankovnictva st diskrétnost a dévera. Bez nich
to nejde. Medzi bankarom a klientom by mala
fungovat ista chémia. Mali by si rozumiet
ludsky. Potom je tu velky predpoklad, Ze
takyto vztah bude dlhoro¢ny, stabilny, a nie je
neobvyklé, Ze ¢asom prerastie do priatelstva.

Velmi citelny je aj pokrok v oblasti
elektronického bankovnictva a digitalizacie
procesov, ktoré ocenuju nielen klienti, ale aj
priamo bankari.

Znizovanie Urokovych sadzieb sa uz stalo
realitou, a preto vacsina klientov preferuje
dlhsie viazanosti, ktorymi si zabezpeci vy3si
vynos do budicnosti.

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

Privatbanka je $pecializovana banka zamerana
na privatne bankovnictvo s dlhoro¢nou
historiou. Sme ¢lenom silnej a stabilnej
spolo¢nosti Penta, o ¢om svedcia aj Uspe3né

Mgr. Petra Sulekova

Vzdelanie:
Pedagogicka fakulta Univerzity
Mateja Bela v Banskej Bystrici

Praca:

Po ukonceni vysokej skoly
pracovala v Tatra banke, kde presla
réznymi poziciami aZz po osobnu
bankarku. V Privatbanke pracuje
od zaciatku minulého roka.

Zaujmy:
rodina, aktivne travenie volného
Casu, Sach, knihy, puzzle

projekty ako nasa siet lekarni, najvacsia
sukromna zdravotna poistovia na trhu,
sluzby v oblasti bankovnictva, realizované
projekty v oblasti realitného developmentu
a iné. Klientom ponukame jedine¢né
investi¢né sluzby, ktoré su dostupné len
prostrednictvom Privatbanky.

Nasimi hlavnymi piliermi su transparentnost,
individualny pristup, jedine¢nost

a diskrétnost. O tom, Ze svoju pracu vieme
robit a robime ju dobre, svedi aj fakt, ze sme
ziskali ocenenie Trend Banka roka 2024.

> Aku prekvapiva poziadavku ste
dostali od klienta?

Ako privatna bankarka sa snazim klientom
pomdct nielen s otazkami tykajucimi sa
priamo financii, ale aj v inych oblastiach.
Nasim klientom poskytujeme aj nefinan¢né
benefity prostrednictvom vernostného
programu Privatbanka Exclusive Zone. Na
zéklade vzajomného poznania sa s klientmi

a vybudovanej dévery mi preto poziadavky
ako zabezpecenie listkov na futbalovy zapas ¢i
koncert nepridu prekvapivé.
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Ako privatna bankarka musim
u klientov vediet prelomit lady

Precitajte si rozhovor s Andreou Saksunovou, naSou privatnou bankarkou.

PhDr. Andrea Saksunova, PhD.
privatna bankarka

> Co sa snatite priniest svojim klientom?

V oblasti finan¢nictva sa pohybujem uz viac
ako 20 rokov a viem, Ze pristupovat k tejto
praci je potrebné s ur¢itym respektom.

ze ocakavaju diskusiu aj o zlozitejSich
problémoch sveta financii.

Je vSak dolezité, aby sa privatny bankar
vedel orientovat nielen vo finan¢nej oblasti,
ale bol schopny viest zmysluplnu diskusiu
aj nainé témy.

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

Klientom, ktori vyuZitie sluzieb privatneho
bankovnictva zvazuju, by som poradila, aby
si urcite dopriali tuto skisenost. Privatne
bankovnictvo poskytuje priich investi¢nom
rozhodovani velku pridant hodnotu.

Dnes sme svedkami zrodu mnohych
finan¢nych prileZitosti, ale aj nastrah. Preto
by sa urcite mali obréatit na odbornika, ktory
ma prehlad o moznostiach a vyhodach, ale aj
rizikach investovania.

> Aké st aktualne trendy v privatnom
bankovnictve?
Privatne bankovnictvo je oblast, ktora nema

ambiciu podliehat r6znym trendom a svojim
klientom ponuka spolahlivé, zauzivané

Privatne bankovnictvo poskytuje priinvesticnom
rozhodovani velkd pridand hodnotu

Vacsina ludi je citliva na svoje stkromie, o to
viac, ak sa tyka ich financii. Preto je pre mna
nesmierne déleZité komunikovat s klientmi,
vytvorit u nich pocit dévery a vybudovat si

s nimi silny partnersky vztah.

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

Privatny bankar by mal zohladriovat mieru
informovanosti klienta v oblasti financii

a v pripade potreby mu vhodnym spésobom
umoznit ziskat dodato¢né znalosti zo sféry
bankovnictva.

Naopak, niekedy sa stretavame s klientmi,
ktori st v tejto oblasti natolko zdatni,

a rokmi overené rieSenia. Samozrejme, vyvoj
sa neda zastavit, a preto aj nase privatne
bankovnictvo udrziava krok so svetovymi
trendmi. To sa tyka napriklad smerovania toku
financif pri individualnej sprave vo fondoch
alebo aj v oblasti IT technologii tak, aby sme
klientom prinasali ¢o najvacsi komfort v ich
uZzivatelskom rozhrani.

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

Myslim si, Ze sluzby v oblasti bankovnictva su
postavené predovsetkym na ludoch. Verim,
Ze vacsina kolegov z nasej banky by so mnou
sthlasila. Sme tim ludi, ktori svoju pracu

PhDr. Andrea Saksunova, PhD.

Vzdelanie:

Fakulta verejnej spravy Univerzity
Pavla Jozefa Safarika v Kosiciach,
odbor verejna politika

Praca:

Zacinala v Tatra banke ako osobna
bankarka, neskor ako podriadena
finan¢na agentka v spolo¢nosti
Prosight, a. s., so Specializaciou

na investicie, hypotéky

a poistenie. V Privatbanke pracuje
od marca 2024.

Zaujmy:
cestovanie, umenie,
hudba, Sport, knihy

vnimaju ako neustalu prilezitost spoznavat
novych ludi a nadvézovat partnerstva, ktoré
presahuju ,,oby¢ajnu” navstevu banky. Tak ako
niektoré veci poviete iba svojmu najlepSiemu
priatelovi, o svojich finan¢nych viziach
mozete smelo povedat svojmu partnerovi

v Privatbanke.

> Aku prekvapivu poziadavku ste
dostali od klienta?

Zatial som sa nestretla s ni¢im, ¢o by ma
vyslovene prekvapilo. Obcas sa stane, ze
na zaciatku pracovného stretnutia je klient
uzavrety a chvilu mu trva, kym sa uvolni
arozhovori. Je to prirodzené, ved financie
patria medzi najsukromnejsie oblasti
nasho zivota.

V takejto situacii mi vsak ¢asto posluzi
nadviazanie komunikécie na iné ako bankové
témy. Ci u? je to prislove¢né pocasie, alebo
dovolenka, vzdy sa najde téma, ktord pomdze
prelomit lady a vytvorit doveru. Aj toto je
praca privatneho bankara.



Marek Bencat
¢len predstavenstva a vrchny riaditel tseku privatneho bankovnictva Privatbanky, a. s.

Predaj fondov kvalifikovanych investorov skupiny Penta
sa na Slovensku spustil na konci februara

> Penta fondy st na slovenskom trhu Predaj fondov kvalifikovanych investorov
dostupné uz viac ako mesiac. Aky je skupiny Penta sa na Slovensku spustil na
doterajsi zaujem a ako vnimate prvé konci februara tohto roku. Zaujem o fond
ohlasy zo strany klientov? a ocakavania zo strany klientov boli a su

velmi velké, kedZe vytvorenie samotného
fondu predstavuje historicku udalost, ked
sa skupina Penta prvykrat v historii po

30 rokoch svojej existencie otvara externym
investorom. Umoznuje tak investorom
spoloc¢ne s partnermi Penty participovat na
hospodarskych vysledkoch a dlhodobom
Uspechu skupiny.

> Preco sa predaj fondu v Ceskej
republike zacal uz koncom roka
2024, zatial ¢o na Slovensku doslo
k oneskoreniu?

Fond vznikol a je registrovany v Ceskej
republike, t. j. je regulovany Ceskou
narodnou bankou, ktora schvalila jeho
Statut a tym umoznila jeho verejni ponuku
na tzemi CR. Predaj fondu v inom ¢lenskom
state si vyzaduje samostatni oznamovaciu
proceduru, tzv. pasportizaciu. Tato
procedura bola pre Slovensko ukoncena az
koncom februéra 2025.

> Vnimate rozdiely v predaji fondu medzi
Ceskou republikou a Slovenskom?

Urcite ano. Fondy kvalifikovanych
investorov (FKI) maju v Ceskej republike
podstatne dlhsiu historiu, trh je rozvinutejsi
a ponuka mnohonasobne 3irsia ako na
Slovensku. Investori v Ceskej republike tak
FKI ovela lepSie poznaju, ¢o v porovnani

so Slovenskom prispelo k rychlejsiemu
nabehu predajov.

Na Slovensku ide pre mnohych investorov
o relativne novy produkt. Je preto
prirodzené, Ze sa v prvom kroku potrebuju
s FKI oboznamit, pochopit ich fungovanie,
posudit rizika a az potom sa rozhoduju pre
samotny obchod. To si vyzaduje viac Usilia,
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intenzivnejsiu pracu nasich privatnych
bankarov, a teda viac ¢asu. Na obidvoch
trhoch je vSak Privatbanka najvac¢sim
kontributorom z hladiska objemu aj poctu
klientov. Za prvé tri mesiace dosiahol
celkovy objem investicii nasich klientov viac
ako 110 mil. EUR a investiciu do Penta fondu
sme sprostredkovali takmer 900 klientom.

> Od akej vysky je moiné do
fondu investovat?

Na Slovensku je zékonom stanoveny
minimalny objem investicie do

FKI 50-tis. EUR. Pre klientov, ktori
investuju prostrednictvom nasej Ceskej
pobocky, je to minimalne T mil. CZK.

Na obidvoch trhoch je Privatbanka najvaésim kontribdtorom
z hladiska objemu aj poc¢tu klientov

> Akému typu investorov s Penta fondy
primarne uréené?

Su urcené primarne investorom, ktori
doveruju skupine Penta a stcasne veria, Ze
skupina bude aj v buducnosti dosahovat
dobré hospodarske vysledky. Zaroven
ocakavaju vyssi vynos a zhodnotenie,

ako im ponukaju korporatne dlhopisy.

Tiez vieme povedat, komu investicia
ur¢ena nie je. Kedze sa investicia do FKI
realizuje cez nakup investi¢nych akcii, ktoré
aktualne neposkytuju vyplatu priebezného
vynosu v podobe dividend, do FKI by tak
nemali investovat klienti, ktori ocakavaju
priebezny vynos (cashflow). Pre tych je stale
dostupna ponuka korporatnych dlhopisov
skupiny Penta.

> Aké kritéria musi investor splnit na to,
aby mohol do Penta fondov vstupit?

Privatbanka je pred samotnou investiciou
do FKI povinna posudit vhodnost produktu
pre klienta. V rdmci tohto procesu
identifikujeme znalosti a skusenosti
klienta s investovanim, jeho vztah k riziku
a investic¢ny horizont, majetkové pomery
a pripadny vplyv na finan¢ny majetok
klienta a jeho Zivotny Standard v pripade
negativneho vyvoja investicie.

Tak identifikujeme tzv. cielovy trh klienta,
ktory sa musi zhodovat s cielovym trhom
FKI v jeho Statute. Az po dosiahnuti

tejto zhody umoznime klientovi
zrealizovat nakup.

V pripade Penta fondov je cielovy

trh ur¢eny dynamickym investorom

s investi¢nym horizontom minimalne

5 rokov. Suc¢asne st ochotni akceptovat
volatilitu (zmenu) ceny vratane mozného
poklesu hodnoty investicie pocas jej trvania
a preferuju zhodnotenie pred ochranou
finan¢ného majetku.

Tento rozdiel vyplyva z odliSnej
legislativy upravujucej FKI fondy
v jednotlivych krajinach.

Okrem vy$ky minimalnej investicie viak
vzdy plati, Ze fond musi byt pre klienta
vhodny a zodpovedat jeho cielovému

trhu — ako som uz spominal. Klienti v oboch
krajinach maju moznost pri jednom nakupe
FKI kombinovat viacero fondov alebo tried
akcif aj v nizsich sumach. Podmienkou vsak
je, aby celkova investicia dosiahla zakonom
stanoveny minimalny objem.

Hospitals, zdravotnej poistovne Dévera,
Privatbanky a Primabanky, Slovalca, News
and Media Holding, vratane vietkych
realitnych projektov Penta Real Estate.

> Pre klientov Privatbanky je exkluzivne
dostupna trieda investi¢nych akcii
s mechanizmom ochrany (Cap&Floor).
Co to pre investora znamena?

Ano, tzv. Cap&Floor trieda investi¢nych
akcii je pre investorov dostupna exkluzivne
v Privatbanke. Ide o unikatnu triedu akcii,
ktord poskytuje klientom ochranu pred
znehodnotenim investicie. Prostrednictvom
mechanizmu Floor je zabezpecené, ze
hodnota investicie nikdy neklesne pod jej
Uvodnu vysku, t. j. ochrafiuje investorov
pred stratou z investicie a garantuje im
minimalne zhodnotenie 0 % p. a. Ale kazda
ochrana nieco stoji. V tomto pripade je
cena za ochranu dand mechanizmom
na,druhej* strane vynosového spektra,
tzv. Cap mechanizmom, ktory limituje
maximalne Cisté zhodnotenie investicie na
Urovni 10 % p. a.

Cap&Floor trieda investi¢nych akcii je pre investorov dostupna
exkluzivne v Privatbanke. Ide o unikatnu triedu akcii, ktora
poskytuje klientom ochranu pred znehodnotenim investicie

> Aktualne ponukate investorom na
vyber dva podfondy Penta Equity Fund
a Penta Real Estate Fund.

Zac¢nem od konca. Penta Real Estate fond
umoznuje investovat do realitnej casti
skupiny Penta. Cielom je zhodnocovat
penazné prostriedky investovanim

do obchodného podielu
spolo¢nosti Penta Real Estate
Holding Limited, jednej

z najvacsich developerskych
firiem v Cesku a na Slovensku.

Druhy Penta Equity fond
umoziuje investovat

do obchodného podielu
spolo¢nosti Penta Investments
Limited, t. j. do celej skupiny
Penta, vratane realitnych
projektov. Investor tak
spoluparticipuje na vysledkoch
vietkych spolo¢nosti

skupiny — lekarne Dr.Max,
stavkovej spolo¢nosti Fortuna,
nemocnicnej siete Penta

Triedu Cap&Floor tak povazujeme za
idedlnu (nielen) pre nasich existujucich
klientov, ktori doteraz investovali len do
korporatnych dlhopisov a na konci investicie
pozadovali splatenie celej vysky ich
povodnej investicie. Cez triedy Cap&Floor
im poskytujeme rovnaku ochranu, pretoze




pri predaji Penta fondu dostanu vzdy
minimalne to, o na zaciatku investovali.

V pripade dobrych hospodarskych vysledkov
skupiny Penta teda aj vyssie zhodnotenie
ako pri korporatnych dlhopisoch,
maximalne vsak 10 %.

> Aky vynosovy potencial mozno od
Penta fondov ocakavat?

Celkovy vynos je ovplyvneny vyberom
triedy akcii. Ako som uviedol, v pripade
triedy Cap&Floor sa o¢akavany vynos

bude pohybovat v rozpati 0 % az 10 %.

Na druhej strane, ostatné triedy akcii,

tzv. Performance triedy, umoZznuju klientom
dosiahnut aj vyssi vynos ako 10 %,

no zaroven neposkytuji ochranu pred
poklesom ceny.

Vykonnost fondov bude priamo
korespondovat s hospodarskymi vysledkami
skupiny, pricom prave tieto budu urcovat aj
zhodnotenie pre investorov v jednotlivych
fondoch a triedach investi¢nych akcii.

V kontexte historickych vysledkov

skupiny Penta za ostatnych 10 rokov, ked'
priemerna navratnost kapitalu (ROE)
dosahovala Urover 14 % a po zapocitani
nakladov jednotlivych fondov, ocakdvame

priemerné ro¢né zhodnotenie pre triedu
Cap&Floor na trovni 10 % a pre triedu
akcifi Performance do 12%. Uvedeny
rozdiel (2 %) vo vykonnosti odraza cenu

za ochranu pred stratou, preto by si mal
klient pred vyberom konkrétnej triedy
zvaZit, ¢&i preferuje ochranu investicie alebo
maximalizaciu vynosu.

> V ¢om spociva zakladny rozdiel
medzi investovanim do Penta fondov
a nakupom tradi¢nych korporatnych
dlhopisov skupiny Penta?

Zakladnym a zasadnym rozdielom je, ze
investovanim do Penta fondu sa klient stava
akciondrom fondu a prostrednictvom fondu
aj akcionarom samotnej skupiny Penta

s pravom spolupodielat sa na vysledkoch
skupiny. To znameng, Ze klient investiciou
poskytuje skupine vlastny kapital, takzvanu
equitu. Na druhej strane, investicia do
dlhopisu predstavuje poZi¢ku skupine Penta,
pri¢om klient vystupuje v pozicii veritela

a skupina v porzicii dlZznika. A to je zasadny
rozdiel, ktory Ziadny klient nevnima, pokial
,vonku svieti slnko", ale akonahle by sa

nad skupinou ,zamracilo", pohladavky
investorov do dlhopisov (veritelov) by
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boli uspokojené pred narokmi akcionarov.
Toto je klucovy fakt, ktory by si mal

klient pred investovanim do Penta fondu
uvedomit. V porovnani s investiciou do
dlhopisov je este jeden podstatny rozdiel,
a to z hladiska likvidity. Ako mnohi nasi
klienti vedia, dlhopis sa da predat aj pred
jeho splatnostou. Pri predaji akcii fondu je
standardna lehota na vysporiadanie predaja
jeden mesiac a pocas prvych Styroch rokov
je predaj spojeny s vystupnym poplatkom,
ktory je aktudlne 20 % z hodnoty predaja.

> Mate nejaké odporucanie,
radu na zaver?

Pred investovanim do Penta fondov by

sa mal kazdy investor oboznamit so
Statutom fondu. Pokial akceptuje vietky
vyhody ¢i nevyhody, v druhom kroku by si
mal vy¢lenit taku ¢ast dlhodobo volnych
prostriedkov, ktoré minimalne 4 roky
nebude potrebovat. Rozhodne by nemal
do FKl investovat cely svoj disponibilny
finan¢ny majetok. A v ramci posledného
kroku by si mal klient zodpovedat otézku,
¢i chce maximalizovat vynos alebo obetuje
2 % ro¢ného zhodnotenia na ochranu svojej
investicie pred stratou.

Hospodarske vysledky
Privatbanky za rok 2024

Privatbanka, a. s., v roku 2024 dosiahla
Cisty zisk na drovni 11,6 mil. EUR.
Prevadzkovy zisk banky dosiahol vysku
23,8 mil. EUR a v porovnani s minulym
rokom vzrastol o 14 %.

Na uvedenom zéklade dosiahla
Privatbanka, a. s., v roku 2024
zhodnotenie vlastného kapitalu
vyjadreného ukazovatelom ROE

(Return on Equity) na trovni 10,5 %.
Najvacsim dielom k vyslednému zisku
prispeli Cisté Urokové vynosy, ktoré
dosiahli hodnotu 23,0 mil. EUR. Druhym
najvacsim zdrojom vynosov boli isté
vynosy z poplatkov a provizii vo vyske

18,3 mil. EUR, ktoré v porovnani

s predchadzajuicim rokom vzrastli o viac
ako 35 %. Bilan¢na suma banky dosiahla
vysku 902,1 mil. EUR a oproti minulému
roku vzrastla o takmer 6 %.

Hospodarske vysledky

Cisty zisk

Bilanéna suma

ROE

Privatbanka v roku 2024 dosiahla
pozitivne finan¢né ukazovatele, ¢im
opatovne potvrdila svoju stabilnu poziciu
na finan¢nom trhu.

31.12. 2024 (tis. EUR)

11574

902147

10,5 %
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> Predstavte nam spolo¢nost, ktorej
mottom je ,Uspech spaja“.

Advokatska kancelaria Havel & Partners

je najrychlejsie rastuca pravnicka firma

v Eurépe a nasa skupina poskytuje pravne

a danové poradenstvo, sluzby patentovych
zastupcov, ako aj dalSie sluzby. Za takmer
25 rokov svojej existencie sa stala najvacSou
nezavislou advokatskou kancelariou

v strednej Eurépe podla poctu klientov,
objemu trZieb aj poctu pravnikov a ziskala
unikatny trhovy podiel na Slovensku

av Ceskej republike. V sti¢asnosti mame
kancelarie v Bratislave, Prahe, vo Frankfurte,
v Brne, Plzni, Olomouci a Ostrave

a pracuje tam 350 pravnikov, danovych
poradcov a patentovych zastupcov, asi 200
advokatov a celkovo 500 spolupracovnikov.
Poskytujeme pravne a dafiové poradenstvo
v 12 svetovych jazykoch vo viac ako 110
krajinach sveta. Az 70 % nasich pripadov
obsahuje medzinarodny prvok.

> Kto st typicki klienti kancelarie?

Kancelaria ma jednu z najstabilnejsich
klientskych zakladni na trhu. Pracujeme pre
viac ako 4 000 stalych klientov. Medzi nimi
je aj cca 100 z 500 najvacsich svetovych
spolo¢nosti (podla publikacie Fortune 500),
50 spolo¢nosti zaradenych do rebricka
najvacsich ceskych firiem Czech Top 100

a 20 spoloc¢nosti zaradenych do rebricka
TREND TOP 100 najvacsich slovenskych



firiem. Na Slovensku poskytujeme sluzby
viac ako 500 stalym klientom.

> Od minulého roka ma vasa kancelaria
priame zastupenie vo Frankfurte
nad Mohanom. Preco ste sa
rozhodli pre Nemecko?

Mame najkomplexnejsiu medzindrodnu
podporu pre slovenské a ¢eské advokatske
kanceldrie, Uzko spolupracujeme

s poprednymi medzinarodnymi pravnickymi
firmami v Eurdpe, Azii, Severnej Amerike,
Afrike i Australii a nasi klienti maju vdaka

slovenského, ale aj ¢eského odbornika. A my
tuto sluzbu pontikame priamo na Slovensku.
Navyse jej vyhodou je to, Ze sa moZe opriet
o Specialistov z inych pravnych odvetvi

a vyuzit tak komplexny potencial celej
kancelarie, ktory je dnes z pohladu palety
poskytovanych sluzieb najsirsi na trhu.

> Co riesia najbohatsi klienti
najcastejsie?

Najvyraznejsou a najdiskutovanejSou témou

je v sucasnosti oblast medzigenera¢ného

transferu kapitalu a pravnej ochrany

Na Slovensku poskytujeme sluzby viac ako 500 stalym klientom

tomu pristup k medzinarodnym aj lokalnym
znalostiam a odbornosti prostrednictvom
viac ako 90-tisic pravnikov v priblizne

160 krajinach sveta. Nemecko je najblizsi
obchodny partner Ceska a Slovenska,

a preto chceme byt ¢o najblizsie nasim
klientom z DACH regionu a tamojsim
advokatskym kancelariam. Sucasne chceme
byt pre klientov prvou volbou, s ktorou
pojdu na zapadné trhy, pricom otvorenim
nasej nemeckej kancelarie zlepSime aj nasu
existujucu infrastruktdru. Preto sme ako
prva kancelaria zo strednej a z vychodnej
Eurépy otvorili nase priame zastupenie vo
Frankfurte, ktory sluzi ako brana pre biznis
na celom svete.

> V sucasnosti ste lidrom poradenskych
sluzieb pre najbohatsich Slovakov
a Cechov. Ze vam tato bohata klientela
déveruje, iste nie je nahoda. Cim si to
vysvetlujete?

Predovietkym je to vdaka naSmu rokmi
budovanému know-how. Ziadna ina
kanceldria sa v ¢eskom a slovenskom
prostredi nevenuje privatnym klientom
tak intenzivne a systematicky ako my.
Specializovany tim pre tato $pecifickl
skupinu sme zacali formovat uz v roku
2008. Dnes ho tvori viac ako 50 pravnych,
danovych a uc¢tovnych poradcov, ¢o

je zrejme najvacsia takto zamerana
poradenska skupina v strednej Eurépe.
Sucasne sme jedind top-tier kancelaria na
Slovensku, ktora ma $pecializovany tim
pravnikov a dafiovych poradcov v oboch
krajinach — na Slovensku aj v Ceskej
republike. To je velmi dbleZité, pretoZe pri
ochrane majetku ¢asto potrebujete nielen

majetku. Mnozstvo klientov Coraz Castejsie
a intenzivnejsie zvazuje, akym spésobom
po aktivnych rokoch opustit podnikanie
Ciriadenie firmy a ako vhodne, postupne

a riadene previest osobny aj podnikatelsky
majetok na svojich nastupcov, ¢i uz v ramci
rodiny, manazmentu, alebo vonkajsieho
okruhu zaujemcov.

Poskytujeme tieZ pravno-danové
poradenstvo v oblasti Strukttrovania
drzby a spravy privatnych aktiv, rodinnych
holdingov, nadacii a trustov. Privatne
vlastnicke Struktdry musia byt pre klienta
¢i jeho rodinu lahko ovladatelné a musia
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timu. Na to sa napdja vysoka efektivita
nasich odbornikov, ktori musia byt velmi
dobre oboznameni s konkrétnymi aspektmi
podnikania klienta, s jeho rodinnymi

¢i majetkovymi vztahmi a pomermi aj

s jeho viziami a cielmi. Prirodzenymi
poziadavkami st potom absoldtna
diskrétnost, zrozumitelnost komunikacie

a jednoznacnost nasich odporucani.

> Co $pecificky potrebuje tato klientela?

Sukromni vlastnici a privatni klienti —
starame sa napriklad o privatne aj biznisové
zaleZitosti cca tretiny najbohatsich Cechov
a Slovédkov — pozaduju ovela mensie timy, su
narocnejsi na efektivitu, preferuju dlhodobé
partnerstvo. V tejto oblasti je navyse rad
vyziev vyplyvajucich z vyvoja spolo¢nosti.
Velmi aktualny je koniec prvej generacie
podnikatelov a prechod do tej druhej. My
sa na generacny transfer zameriavame

od roku 2008.

Tento rok sme navyse otvorili vlastny
multi-family office pod ndzvom ONE
FAMILY OFFICE, aby sme portfolio

v oblasti ochrany a spravy majetku rozsirili
o sluzby rodinnej kancelarie, vratane
zdravotnej concierge, ale aj medialnej ¢i
reputacnej bezpecnosti. Zaistujeme tiez
administrativnu podporu profesionalneho
fiducidrneho spravcu. Mézeme sa teda
komplexne postarat o rodinny biznis aj

Sme jedina top-tier kancelaria na Slovensku, ktora ma
Specializovany tim pravnikov a danovych poradcov v oboch
krajinach - na Slovensku aj v Ceskej republike

bezpecne odolavat vonkajsim vplyvom.

V tomto smere vyuZivame unikatne
cezhrani¢né know-how, ked'aj slovenskym
privatnym klientom ponukame spravu
majetku napriklad prostrednictvom
zvereneckych fondov, rodinnych nadacii

a dalsich institutov, s ktorych zakladanim
a spravou mame bohaté a velmi pozitivne
skusenosti (nielen) z Ceskej republiky.

> V ¢om sa najviac liSia poziadavky
z radov privatnych klientov?

Majetna klientela je, pochopitelne, naro¢na.
Ocakava od nas nielen Spickové pravne
sluzby a suvisiace darové poradenstvo,

ale aj mimoriadnu ¢asovu flexibilitu a uz
spominany individudlny pristup stabilného

majetok a vieme efektivne pomoct pri
prechode do druhej generdcie. Silne teraz
vnimame aj dal3i trend, ked pozorujeme
presun radu Slovakov smerom do

Ceska. Ide tak o presidlenie rodin, ako aj
o diverzifikaciu majetku alebo vyuZitie
spominanych ¢eskych rieseni, najma
nadacnych ¢i zvereneckych fondov.

> Aké su vase priority v oblasti sluzieb
pre najbohatsiu klientelu?

Nasimi hlavnymi prioritami, a to nielen vo
vztahu k bonitnym klientom, st absolutna
spokojnost klienta a jeho dévera v nase
schopnosti. Zakladdme si na individualnom
a osobnom pristupe a vzdy sa usilujeme

o to, aby sme klientovi poskytli sluzbu
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s vysokou pridanou hodnotou, ktora
uplne splni alebo dokonca prekona
jeho ocakavania.

> V ¢om dalSom sa chcete strategicky
dalej rozvijat?
Je to posunutie ¢isto pravnej sluzby na
Uroven strategického poradenstva. Klienti
od nas ¢asto pozaduju kombinovanu
znalost a rieSenie nielen z hladiska pravnej
stranky veci. To si vyZaduje detailnu
znalost a porozumenie prislusnému
podnikatelskému odvetviu klientov.

V Havel & Partners mame skupiny pre
vietky oblasti prava a zaroven aj timy
sektorovo zamerané na viac ako 20
podnikatelskych odvetvi. Okrem pravneho
poradenstva vieme vdaka tomu klientom
pomoct aj s identifikaciou obchodnych
prileZitosti, prepajame ich s novymi
obchodnymi partnermi, investormi

alebo pre nich napriklad vyhladavame

a kontaktujeme vhodné targety i
potencialnych spolupracovnikov. VyuZitie

tohto , industry approach” logicky vedie

k lepSiemu vyuZitiu ¢asu a vacsej efektivite.

Klienti maju sucasne istotu, Ze dostavaju
sluzbu na najvyssej Urovni so skuto¢nym
porozumenim ich podnikania.

> Aké konkrétne zmeny v nasledujucich
rokoch ocakavate?

Urcite pocitame s velkymi zmenami

v oblasti technoldgii. Tie zasiahnu v3etky
odbory. Vsetky firmy, pravny sektor
nevynimajuc, budi musiet adoptovat do
svojho podnikania informacné technologie,
aby boli efektivne a konkurencieschopné.

> Aké plany mate na Slovensku?

S takmer 50 pravnikmi a ro¢nymi trzbami

vo vyske takmer 7 mil. EUR vygenerovanymi
v ramci transakcii ¢i pripadoyv, ktoré riesime

priamo na Slovensku alebo v rdmci ¢eskej
kancelarie pre slovenskych klientov,

sme druhou najvacsou advokatskou
kancelariou posobiacou na slovenskom
trhu. Aj Cisto lokalne sme podla

rebricka The Slovak Spectator druhou

najvacsou regionalnou advokatskou
kancelariou pésobiacou na slovenskom
trhu. Strategicky sa chceme nadalej
posuvat k Specializovanému poradenstvu
zalozenému na d6vernej znalosti kazdej
podnikatelskej oblasti a poznat tak

v ramci daného sektora vsetky trendy,
klti¢ovych hracov a medzinarodny kontext.
Chceme byt i nadalej pre svojich klientov
strategickym partnerom, ktory im pomoéze
rast a prosperovat.

HAVEL & PARTNERS

USPECH SPAJA

Stépan Starha, Partner

stepan.starha@havelpartners.sk
+421910 822 563
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Krmesaky:

Od semienka k mydlu

Krmes je Cast dedinky Vlachy, ktora leZi v srdci malebného Liptova. A nedaleko — pod hradzou
Liptovskej Mary — v Havranke, malej, ale Utulnej remeselnej prevadzkarni, vznikaju s reSpektom
k prirode Krmesaky — prirodné bylinkové mydla. So Slavkou Strenkovou sme sa rozpravali
o tom, ¢o v3etko vyroba tychto unikatnych produktov obnasa a aké znalosti a skisenosti

|
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> Predstavte nam pribeh znacky
Krmes3aky. Vieme, Ze za jej zrodom
stala vasa osobna zmena Zivotného
stylu. Co vas od mestského spdsobu
Zivota priviedlo na liptovska dedinu?

Pribeh Krmesakov sa oficialne datuje od
roku 2018, ich vzniku v3ak predchadzali
takmer dva roky priprav. S manzelom sme
sice roky posobili v liptovskom regiéne,
viedli sme vSak mestsky Zivot a pracovali
v odvetviach, ktoré s nasim su¢asnym

su za podnikanim v tejto oblasti.

podnikanim nijako nesuviseli. Obaja sme
viak mali vztah k vidieku, kedZe sme tam
stravili Cast detstva. Ked'sa nam teda
naskytla prileZitost prestahovat sa do
obce Vlachy, nevéhali sme, jednoducho
nas to sem zavialo. Aj ked (smiech) nahody
vraj neexistuju.

S bylinkami som vdaka rodi¢om vyrastala
a vzdy som mala rada dobré mydlo. K jeho
samotnej vyrobe som sa dostala postupne.

Najskor som absolvovala rézne kurzy a az
neskor som hladala cesty, ako tento svoj
konicek pretavit do niecoho, ¢o by ludom
robilo radost a zaroven im pomahalo.

Prave v tom Case som totiz prezivala nieco
ako profesionalne vyhorenie. Po rokoch
praxe v oblasti riadenia ludskych zdrojov
som zatuZila po hmatatelnom vysledku
kazdodennej prace. A s Krmesakmi to tak
je —vysledkom nasej prace st vyrobky
prinasajuce bezprostrednu spatnu vézbu,
Uzitok, poteSenie a spokojnost zakaznikov.

> Proces zaloZenia znacky asi nebol
jednoduchy. Co vietko predchadzalo
tomu, aby sa z vasho konicka stal
profesionalny biznis?

Pred zaloZenim znacky sme spolu

s manzelom museli vyriesit cely rad
technickych a byrokratickych naleZitosti.
Predsa len, ide o vyrobu kozmetiky,

ktord sa dostava do priameho styku

s pokozkou, nase vyrobky teda podliehaju
réznym regulaciam.

Bolo treba najst vyrobnu, ktord musela
spliat normy, ¢o bolo samo osebe v nasej
obci naro¢né, no podarilo sa nam to.
Chceli sme totiz priestor ¢o najblizsie

k nasim bylinkam.

Vsetky prirodné suroviny pouzivané

na vyrobu musia byt certifikované, ich
bezpecnost pre ludské zdravie musi byt
potvrdena laboratérnymi rozbormi.
Samozrejmostou su testy fyzikalne,
chemické a testy na tazké kovy. Nasa
¢innost podlieha Statnemu zdravotnému
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dozoru a jeho priebeznym aj ndhodnym
kontrolam. Certifikacii a registracii
podliehaju aj samotné finalne produkty,
teda nase mydla. Nevyhnutnostou su
dermalne testy mydiel.

Vsetko sa nam vsak podarilo splnit a dnes
sme radi, ze Krmesaky su od roku 2020
chranené ochrannou znamkou Uradu
priemyselného vlastnictva SR a od roku
2022 st nositelom znacky Produkt Liptova.

> Prirodné mydla su alfou a omegou
vasho podnikania. Ako vznikaju?

Zakladom je saponifika¢na chemicka
reakcia, teda zmydelfiovanie, v nasom
pripade rastlinnych tukov, a to za pomoci
roztoku hydroxidu sodného metédou

»Za studena“. Je to najsetrnejsi spdsob
vyroby prirodnych bylinkovych mydiel, kde
sa v ¢o najvacsej moznej miere zachovavaju
ucinné latky pouzitych prirodnych surovin.
Benefitom tohto spdsobu vyroby je aj vznik
prirodného glycerinu (na tri molekuly mydla
vznikne jedna molekula glycerinu), ktory

Krme3aky su od roku 2020 chranené ochrannou znamkou
Uradu priemyselného vlastnictva SR a od roku 2022
su nositelom znacky Produkt Liptova

je prirodzenou sucastou takto vyrobenych
mydiel. Dalsie benefity poskytuju vytazky
z byliniek a bio oleje, ktorymi su mydla
obohatené, a tie pokozku osetruju

a vyZivuju. Pre nase mydla sme vybrali
niekolko druhov: pupalkovy, borékovy,

konopny, marhulovy, avokddovy a arganovy.

A k mydlam patria véne — my pouzivame
prirodné silice a éterické oleje, ktoré plnia
aj arébmoterapeuticku tlohu, mnohé z nich
maju blahodarné tcinky na pokozku.

> Préave bylinky st neodmyslitelnou
sucastou vasich mydiel, st tym, ¢o ich
robi vynimoénymi. Odkial ich mate?

Vsetky bylinky pouzité v nasich mydlach

su z Liptova a zabezpecujeme si ich vylu¢ne
sami. Priblizne polovicu z nich pestujeme

v zdhonoch a hriadkach v nasej zahrade

bez pouzitia akejkolvek syntetickej chémie,
zvysok vlastnorucne zbierame vo vybranych
lokalitach liptovskych podhorskych luk.

Sugime ich vyhradne prirodzenym
spésobom — v tmavej, drevenej, prirodzene
vetranej susiarni na vzdusnych sitach,

poukladané v jednej vrstve. Tento
ohladuplny sposob zachovava bylinkam
farbiva, vdaka ktorym maju Krmesaky
zemité prirodné farby. Iné farbiva nase
mydla neobsahuju. Ususené bylinky potom

Prioritnou tlohou prirodného bylinkového
mydla je pokozku ¢istit ohladuplne,

aby nebola narusena jej ochranna lipidova
vrstva a aby boli podporené fyziologické
ozdravné procesy pokozky. Nasim
zékaznikom vzdy zdéraziiujem: Krmesaky
nie su liek, ale uzdravovat pomahaju.
Vsetky. Kazdé svojim spésobom.

A &im sa eSte jednotlivé druhy lisia?
Vlastnostami, ako st krémovitost, penivost,
vyZivujuca schopnost, tvrdost mydlovej

Vsetky bylinky pouzité v nasich mydlach su z Liptova
a zabezpecujeme si ich vylu¢ne sami

starostlivo uskladnime. Vytvarame len
nevyhnutnu zasobu byliniek — na jednu
sezonu. Plati u nas nepisana zasada starych
bylinkarov - bylinky treba minut do roka.

> Bylinkovych mydiel mate v ponuke
hned'niekolko druhov. Predstavte
nam niektoré.

V ponuke mame trinast druhov prirodnych
mydiel a dva druhy tuhych Sampénov,
pricom receptura kazdého z nich je
$pecialne vyskladana tak, aby vietky pouzité
prirodné suroviny podporili alebo umocnili
ucinok vytazkov pouzitych byliniek.

hmoty, odolnost... Tieto vlastnosti zavisia
od pouzitych mydlotvornych surovin,
od receptury.

> Ktoré z nich pokladate za svoju
vlajkovi lod? Pamatate si na
svoje prvé mydlo?

Prvé mydlo, ktoré som vyrobila eSte v ramci
hobby, bolo nechtikové. Ale len preto,

ze po absolvovani kurzu ma svrbeli dlane
(smiech) - po prichode z kurzu som sa
netrpezlivo pustila do vyroby z toho, ¢o bolo
doma poruke - nechtika. Malo svoje chyby,
ale bolo jedinecné, lebo bolo prvé.



Za prelomové viak pokladam nase
divozelové mydlo. Divozel velkokvety je
mohutna majestatna neprehliadnutelna
bylina. Chcela som vyuzit zvla¢nujuce,
zmakcujuce a zjemnujlce ucinky vytazkov
tejto liecivky. A ocarila ma vona Siriaca sa
z plného kosika cerstvo natrhanych Ziarivo
zltych divozelovych kvetov. Divozelové
mydlo som Siroko-daleko nenasla. Tak som
si ho vyrobila.

V ponuke v8ak mame viac druhov mydiel
z byliniek, ktoré su uzasné a napriek tomu
im je venovana malé pozornost. Myslim,
ze vyrobcu rebrickového mydla hned'tak
nendjdete. Krmesak Rebricek je mydlo
ziadané pre svoje blahodarné Gcinky

na problematicku a ekzematicku pokozku.
Ale v nasej ponuke najdete napriklad

aj mydlo z kostihoja s regeneracnymi

Za prelomové pokladam nase divozelové mydlo.
Chcela som vyuzit zvla¢nujice, zmakéujice a zjemnujice
ucinky vytazkov tejto liecivky

Gc¢inkami, zo slezu maurského na ochranu
a prosperitu citlivej pokozky, z alchemilky
alebo zo sedmokrasky s protizapalovymi
ucinkami atd.

> Co okrem mydiel a tuhych $ampénov
eSte mate vo svojom portfoliu?

V portféliu mame tiez doplnkovy tovar

k nasim prirodnym mydlam, ktory vsak nie
je vysledkom nasej vyroby. Aj tu sa drzime
nasho konceptu a stavili sme na prirodné,
obnovitelné, recyklované a recyklovatelné

vyrobky. Pontkame drevené mydlovnicky,
prirodné lufy, biodegradovatelné prenosky
na mydlo (vyrobené zo zmesi Zivice a pilin),
kefky na ruky z agave, pratelné tampony

z biobavlny a prirodné arémoterapeutické
sviecky z nasej vyroby.

V radmci nasej e-shopovej ponuky
pripravujeme daréekové (aj personalizované)
balenia nasich vyrobkov. Zakaznikom
poskytujeme odborné poradenstvo

a konzultécie, ¢o sa tyka koznych problémov
a pouZivania nasich mydiel. Svoje vyrobky
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prezentujeme na podujatiach v ramci
cestovného ruchu na Liptove, spravidla

pod znackou Produkt Liptova. Najma

pocas letnej sezdny nas mozno najst

aj na vybranych remeselnych trhoch

a podujatiach. Sme radi, ze o nase mydla

je zaujem — od nasho vzniku sme ich vyrobili
uz takmer 2 tony.

> Aké plany mate s Krme3akmi
do buducna? Na ¢o nové sa mdzu vasi
zakaznici tesit?

Nase najaktivnejsie roky vyvoja, certifikacii
a uvadzania novych mydlovych vyrobkov

na kozmeticky trh st za nami. Vek
neoklameme. Obaja — manzel aj ja - sme

vo findle produktivneho veku a Krmesaky
st vo svojej cielovej rovinke. Len nevieme,
aké bude dlhd — v nastavenom rezime nasho
fungovania madme v pléne este nejaky cas
pokracovat. Ale jednu métu predsa len eSte
mam. Svoju pracu by som chcela zurocit.
Skusenosti a bylinkovo-mydlarske grify
ziskané praxou, ¢asto metéddou pokus-omyl,
ktoré sa v priru¢kach nedaju najst, by som
chcela odovzdat dalej. Vyhladovo preto
uvazujem nad organizovanim vlastnych
workshopov, na ktorych by zaujemcovia
nahliadli do tohto krasneho remesla.

Presne tak som totiz zac¢inala aj ja — a kruh
by sa tym uzavrel.

Krmesaky, s.r. o.

+421918 836 448
krmesaky@gmail.com

29



®

Privatbanka
Magazine

Nasi privatni bankari na Slovensku

: i " -r - . A .-_. ] < . ¥ i !
Privatbanka, a. s. - Gstredie: Einsteinova 25, 851 01 Bratislava 5, www.privatbanka.sk

§ Bc. Erik Konar ; Ing. Juraj Rybar ; Ing. Eva Havasova ; Ing. Lubica Homerova ; Zlatica Muranyiova
” T s, Z Zz Z "—.
- - - - -
wv (%] (%] (%] (%]
— ~ — — —
< < < < <
o o o -4 o<
o o o [=2] [-a]
mobil: +421232 323 217 mobil: +421232 323 215 mobil: +421232 171719 mobil: +421232 191 922 mobil: +421232 282 812
< Linda Greskova < Mgr Jana Chovancova < Megr. Miroslava Juhaszova < In Juraj Kalivoda T Jan Ksinsky
> > gr. > gr. > g- J] > g- Yy
< < < < <
4 4 4 4 4
wv (%] wv (%] wv
— — — — —
< < < < <
o o o< o< -4
o o o o o
mobil: +421232 161 655 mobil: +421232 121 991 mobil: +421232 212 137 mobil: +421232 221136 mobil: +421232 272739
< Mgr. Jan Pastek < Ing. Lucia Petikova < Ing. Katarina Baloghova = DavidC k < Ing. Katarina Skrabakova
— Mgr. Jan Pasteka ~  Ing. Lucia Petikova ~ Ing. Katarina Baloghova — David Cymore — Ing. Katarina Skrabakova
< < < < <
- - - - -
z 2 2 2 2
— — ~ — —
< < < < <
o o< o -4 o
[=2] o [--] [-+] [-+]
mobil: +421232 292 933 mobil: +421232788 006 mobil: +421232 101 039 mobil: +421232 199170 mobil: :+421232 199 570
w . . . w = oo w P w 2 > 2
o Ing. Milan Bieleny _ PhDr. Dusan Urge _ Mgr. Matus Kocur ., phor.php. Andrea Saksunova ~ Mgr. Petra Sulekova
“ n n w <
o o o o =
¥ ¥ ¥ ¥ e
a
mobil: +421513 214 481 mobil: +421 553 249 777 mobil: +421553 260 110 mobil: +421553 219 999 mobil: +421333 211132
< Ing. Roman Novak, PhD = Ing. Ladislav Mahut = In Jana Trizuliakova < In Jozef Sarla = In Jana Baba¢ova
~ Ing. ’ : — Ing. — Ing. — Ing. y o Ing.
= o o] S ; I~
e N N N .
= >
o
Y :
X
A (%]
A <
<
s L [5)

mobil: +421333 233 111

mobil: +421 413 211151

mobil: +421 413 219 944

mobil: +421 413 211 619

mobil: +421483 211 303



®

Privatbanka
Magazine

Nasi privatni bankari v Ceskej republike

Privatbanka, a. s. - pobo¢ka v CR: Masarycka, Budova B, Na Florenci 2139/4, 110 00 Praha 1, www.privatbanka.cz

U Ing. Alexandr Cetl U Martin Linka, DiS. U Jan Losert t‘, Bc. Marek Pihoriia t‘, Petr Petriska
< < < < <
T T T T T
< < < < <
o -4 , (-4 o o
a a Q ) a a a
mobil: +420 296 182 603 mobil: +420 296 182 608 mobil: +420 296 182 609 mobil: +420 296 321972 mobil: +420 296 321973
N . ¥ z N x N e N o N sx
o Ing.Ladislava Vavrouskova ., Bc. Josef Béhounek o JifiVana . Ing.Roman Hriza  Mgr. Tomas Kadula
< < < < <
T T T T T
< & < < < <
-4 -4 o -4 o
a i, a. o a 1 “ [-%
) ‘ o ‘5
mobil: +420 296 321970 mobil: +420 234 142 045 mobil: +420 234 142 047 mobil: +420 296 321974 mobil: +420 234 142 044
o Petr Chaloupek U Jan Gajdo3 U Ing. Hana Andryskova ) Ing. Frantisek Studeny U David Ryb
3 pel o Jan Gajdos o Ing. Hana Andryskova o Ing. FrantiSek Studeny . David Ryba
< < o o o
I T z z Zz
< < o (-4 -4
o -4 o o o
[- 9 a.
- \
mobil: +420 296 230 108 mobil: +420 296 230 106 mobil: +420 296 182 600 mobil: +420 558 889 662 mobil: +420 516 809 233
U Ivana Norwa U Jaroslava Sulcova t‘, Ing. Ale$ Mrkva U t‘, Otto Tauchman U Ing. Véclav Havlicek
y ui 3 Wi U
= Y - N >V w
[ > < 9 o 5
™) o = <2 ) -
sl 7 <O L] —
o o >
=)
; @ - ' i
’.- AT > _ﬁ \ lh- u < -
v -3
mobil: +420 516 809 234 )s mobil: +420 296 230 107 mobil: +420 296 182 602 T mobil: +420 296 321971 mobil: +420 558 889 660

ZAUJALI SME VAS?
Vase nazory a podnety na na$ magazin privitame na:

magazine@privatbanka.sk
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