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Editorial

Vazeni Ctenari,

v tomto Cisle se podivame na soucasné
déni v bankovnim systému. Toto téma
je samozfejmé pro nas vSechny diile-
zité a citlivé, protoZe casto velka ¢ast
naseho majetku je pravé v bankach.
Zatim se ukazuje, Ze funguje strategie
,»too big to fail“, tedy prilis velka, aby
zkrachovala, a pfesun penéz z mensich
bank do velkych bank, protoZe ty staty
nenechaji padnout. Samozfejmé tato
situace nahrala zlatu i bitcoinu, ktery
vyrostl béhem par dni pres 30 %. Pro své
fungovani totiz nepotfebuji Zadného
prostfednika a tim se vyhybaji potizim,
kterym banky nyni celi.

Zajimava je situace na nemovitostnim
trhu, protoze po dekadé nizkych sazeb
prisel velmi rychly nartist, ktery byl pro
mnohé piekvapenim, a jak se situace
bude nadale vyvijet, si pfectéte v rozho-
voru s Pavlem Rybou.

Z4dna firma se dnes neobejde bez

IT zazemi a pti kazdém pristupu do
naseho systému nebo mobilni aplikace
s tim pfichazite do styku i vy, nasi
klienti. V rubrice Nasi lidé predstavime
tym Honzy Kubra, ktery je mozkem
Golden Gate a vytvari nas systém od
zalozeni spole¢nosti.

Pfichazi krasné obdobi jara, kdy uz nas
nebudou tolik trapit vysoké ceny energii
a bude prilezitost dobit se v prirodé,
uzivat si rozkvetlé louky i stromy a ziskat
odstup od déni na finan¢nich trzich.
Vétrime, ze nakup drahych kovii vam
pomiiZe si tento klid vice uzit.

Pavel Kupka
¢len predstavenstva
Golden Gate

Ocekavané
udalosti

10. kvétna
prednaska Zlato, sazby, inflace
Karlovy Vary

11. kvétna
prednaska O bitcoinu, ale jinak
Praha

17. kvétna
prednaska Cykly bohatstvi
Dvur Kralove nad Labem

25. kvétna
prednaska Zlato, sazby, inflace
Mlada Boleslav

Cislo mésice

72,748

bilionu dolart
cini dluh vsech statl na svete

Citat mésice
.Investice do zlata neni
spekulace, ale spise

dlouhodoba strategie udrzeni
hodnoty vaseho majetku.”

James Rickards, americky advokat,
ekonom a investor
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Nase sluzby se stale
snazime zlepsovat
a umoznit nasim
klientum pohodlny
nakup a vykup
drahych kovu.
Rozsirili jsme proto
nove nase vydejni
mista v pobockach
v Chomutove

a Ceské Kamenici.

M Uhersky Brod

@ Trnava

0 Bratislava

Spolu s navySenim mnozstvi vydejnich

i vykupnich mist v regionech jsme zakou-
pili nékolik pfistroji na ovéreni pravosti
kovii (Precious Metal Verifier), jez pomoci
elektromagnetickych vln, které pronikaji
hluboko do vzorku, uméji rozeznat,

zda je cihlicka prava, nebo ne. Pfistroj
dokaze dokonce rozpoznat i nejcastéjsi
minces pfimési jinych kovi, jako jsoumince
Krugerrand nebo American Eagle. Kov se
pritom nemusi vyjmout z plastového obalu
ani kapsle. Diky tomu mtizeme vykupovat
zbozi i od klientd, ktefi ho u nas primo
nenakoupili.
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@ Ostrava

@ Presov

Vydej kovi je zaroven digitalizovany bez
zbytecného papirovani. To znamena, Ze
vSechny dokumenty dostanou klienti
rovnou v digitalni formé do e-mailové
schranky, klientské zony na strankach
moje.goldengate.cz a nasi aplikace, kde je
maji kdykoli k dispozici. Pfevzeti kovu nyni
podepisuji pfimo na tabletu a cely proces uz
jde elektronickou cestou.

Vydejni doba:

Chomutov, Skolni 5336

utery 10.00-16.00 hod.

Ceska Kamenice, Smetanova 262
patek 11.00-16.00 hod.
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Banky

rN~ 7

vpotizich

Krach tri financnich ustavu
vV breznu 2023 zpusobil
paniku na financnich trzich.
Duvodem bankrotu byl
predevsim rust nakladu

na pujcovani penez kvuli
zvysovani urokovych sazeb.
Nektere banky zacinaji trpet
odlivem kapitalu a dostavaji
se do potizi s financnim
zdravim.,

I,I Silvergate

krach

8. brezna 2023

Banky si v poslednich letech navykly na inves-
tovani do dlouhodobych aktiv, napfiklad nakup
dluhopisti s dlouhou splatnosti, a tyto nakupy
financovaly kratkodobymi ptijckami, které mivaji
potom profitovaly. ,Tato strategie ale funguje
pouze tehdy, pokud ziistanou sazby a inflace sta-
bilni, nebo pokud dokonce budou klesat. Nastala
vsak situace opac¢na. Inflace vystfelila na vice nez
40leta maxima, sazby prudce vzrostly a banky
musi shanét financovani na dlouhodobé dluho-
pisy, které nakoupily s vynosem okolo 1,5 %, kdy
kratkodobé piijc¢ky nebo depozita klientiim musi
nakupovat ¢i urocit sazbami mnohdy vysSimi
inez 5 %. A to nevychazi,” vysvétluje podstatu
problému analytik Golden Gate Pavel Ryba. Ceny
dlouhodobych dluhopisi propadly kvili riistu
sazeb o desitky procent a banky jsou nucené tyto
ztraty propsat do svych rozvah. I nerealizovana
ztrata z neprodaného dluhopisu na rozvaze je
ucetné ztratou. Nékterym bankam se tak zacal
vypafovat vlastni kapital a dostavaji se do potizi
s likviditou a odlivem kapitalu, protoze stfada-
telé se obavaji o své penize, vybiraji vklady a pre-
souvaji je do vétsich bank, které jsou vnimany
jako systémové nebo dostatecné velké na to, aby
nepadly, nebo byly v pfipadé€ potiZi zachranény
vladami a centralnimi bankami.

»U Silicon Valley Bank (SVB) hral roli jesté
jeden vyznamny faktor. Uzce se specializo-

vala na technologicky sektor, kde v poslednim
desetileti firmy a jedinci pohadkové bohatli,
zejména v covidu. Méla tedy netypické portfolio
klient(, ktefi byli velmi bohati, a velka ¢ast



svb)

krach
10. brezna 2023

vkladu byla mnohem vyssi nez 250 tisic USD,
coz je uroven pro zajiSténi vkladi proti ztratam
pti krachu banky v USA. KdyzZ zacalo byt zjevné,
Ze tato banka propisuje velké ztraty z dlouho-
dobych aktiv a dostava se do potizi, tak bohati
klienti zacali ve velkém presouvat své penize

do velkych systémovych bank,” popisuje Pavel
Ryba. Za jedno jediné dopoledne kratce pied
jejim krachem takto vyvedli klienti z této banky
40 mld. USD depozit. Zacal opravdovy ,run na
banku“, ktery nebylo mozné ustat.

Co bude dal?

FED i ostatni centralni banky jsou nyni v neza-
vidénihodné situaci. Musi zvySovat sazby, aby
zkrotily inflaci, na druhou stranu bankovni svét
se stal zavislym na levnych penézich a zvyso-
vani sazeb ptlisobi bankam ztraty na rozvahach

a v hospodareni. Musi tak lavirovat mezi Spat-
nym a jesté horsim feSenim. ,,Kdyby si desetileti
predtim nezahravaly s nulovymi sazbami, neméli
bychom dnes takto vysokou inflaci a neméli by-
chom finanéni svét zavisly na levnych penézich,*
upozoriiuje Pavel Ryba.

Zasah a pomoc bankovnimu sektoru ze

strany FED vSak hodnoti jako spravny krok, ktery
pomohl zastavit paniku, pii niZ by se bankovni
systém zacal hroutit jako domecek z karet.
»Proto zagarantovaly vSechny vklady a natiskly
pfes 400 mld. USD, aby paniku uklidnily. Na
druhou stranu vysilaji signal, Ze se mtizeme cho-
vat nezodpovédné a ze pripadné ztraty zatahne
danovy poplatnik,* dodava.
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krach
12. brezna 2023

Bankovni systém je globalni a do potizi se nedo-
stavaji pouze americké banky, ale i ty v Evropé.
Vliv je vidét jiz nyni. Z menSich bank se pfesouva
kapital do téch vétsich a lidé si zacinaji hlidat,
aby v bankach neméli zbyte¢né moc penéz nad
100 tis. EUR. ,,Ochrana ve fyzickém zlaté zacina
davat lidem zase vétsi smysl. Jeho nakupy po
krachu SVB vyznamné vzrostly,” upozoriiuje
Pavel Ryba. Také centralni banky jsou opatrné;jsi
a zacinaji sazby zvySovat pomaleji. ,,Myslim si,

Ze je to znakem toho, Ze pfichazi recese a krach
bank mtiZe zpiisobit to, ze bude hlubsi, nez by
byla. Pfece jenom je to fenomén, ktery je drahy

a ktery ubira na dtivére a vede k opatrnosti, jak

s penézi zachazet a jak investovat. Jak moc budou
lidé schopni nebo ochotni utracet.”

Dobrou zpravou vsak je, Ze cena zlata i bitcoinu
reagovala na krachy bank pfimo ukazkové. Zlato
posililo priblizné o 200 USD, bitcoin vzrostl azZ

k urovni 28 tis. USD. Obé¢ aktiva tak ukazuji, ze
jsou funk¢nimi pojistkami v pripadé negativnich
zprav a pripadnych ztrat. Jsou dobrymi nastroji,
jak se chranit. Potvrzuji se i slova vétSiny analy-
tik@, kdy vzhledem k inflaci a prichazejici recesi
ocekavaji pro drahé kovy i bitcoin dva az tfi velmi
pékné roky. V zasadé v poslednim pilroce vycha-
zeji pro tato aktiva jenom pozitivni pfedpoveédi

a analyzy. ,,Véfim, Ze o tato aktiva diverzifikované
portfolio bude pro klienty ochranou a Ze z néj
budou profitovat.“
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Nemovitosti: neni

udrzitelne vse

financovat dluhem

Jak se bude v pristich

letech vyvijet trh s realitami?
A na co by si lide zvazujici
hypoteku meli dat pozor? Na
tyto a dalsi stale aktualnéejsi
otazky odpovida rozhovor

s hlavnim analytikem

a spoluzakladatelem Golden
Gate Pavlem Rybou.

Investice do nemovitosti je pro Cechy velmi
dulezita a bézna, mnohem vice nez na Zapadé.
Cim to podle tebe je?

Je to dano zejména historickym kontextem

a omezenymi moznostmi investic, které jsme méli,
a pomérné malymi investicnimi zkuSenostmi.
Hodné s nami udélalo 40 let komunistického
rezimu, ktery nas zejména v oblasti investic po-
znamenal. Vlastnit jsme mohli v podstaté pouze
nemovitosti. Na vlastni bydleni, pfipadné rekreaci.
A to v nas zlstalo. A neni to pouze 40 let totality.
On ,totalitnim“ trhem byl trh nemovitosti jesté
dlouho po roce 1989. Byl to velmi regulovany

trh, kde jesté dlouhou dobu nesméli nakupovat
nemovitosti zahrani¢ni investofi, nebo fungovala
regulace najmi a platily rizné netrzni podminky.
Diky tomuto v§emu rostly ceny nemovitosti

z velmi malého zakladu az na dnesni, pro mnohé
astronomické sumy. Mame tedy zafixovano, ze
nemovitosti pouze rostou, pohadkové se na nich
bohatne a jsou velmi bezpe¢nou investici. A po
pravdé feceno, mam pro to pochopeni, protoze

to odpovida zkusenostem prevazné vétsiny inves-
torti. Na Zapadgé je situace pomérné vyznamné
odlisnd. Oproti mnoha vyspélym zemim u nas
prakticky neexistuje zdanéni nemovitosti. To také
ma na pocit vyhodnosti vlastnit nemovitost sviij
vliv. Obecné plati, Ze ¢im je dana zemé bohatsi

a lidé maji vyssi primérny pfijem na hlavu, tim
mensi je podil vlastnéni nemovitosti a tim vyssi je
podil najemniho bydleni. Souvisi to i s inves-
ticnimi zkuSenostmi. Piece jen, pragmaticky se
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objem novych uvéri v mil. KE e uUrokova sazba novych uvérav %

mi vyplati za 2 azZ 3 % trzni ceny bydlet v najmu

a ,neutopit” ohromny balik penéz v mrtvé nemo-
vitosti, anebo se pripadné nesmyslné zadluzit,
kdyz mohu dosahovat priimérného vynosu okolo
8 az 9 % v diverzifikovaném investi¢nim portfoliu.
A rozdil 6 % vynosu ro¢né navic miize znamenat,
Ze v penzijnim véku mohu byt jenom diky tomuto
odlisnému pristupu doslova klidné i o milion do-
larti bohatsi. V Cesku mnozi chudi penzisté bydli
ve vlastnim. Ve Svycarsku naopak bohati penzisté
ziji z dividend a svého portfolia, nicméné bydlici
v ,cizim®, tedy najemnim. Zrovna Svycarsko patii

evvr

bydlenim. Matematika je netiprosna.

Je tedy hlavnim divodem, ze zde lidé investuji
hlavné do nemovitosti, fakt, ze zde historicky
nemame dlouhodobé zkusenosti s jinymi typy
investic, jako jsou napfiklad cenné papiry

a drahé kovy?

To ma vyznamny vliv. Zkratka jsme dlouhou dobu
investovat jinak nemohli a pozdé&ji jsme se to také
moc nenaudili. Kdyz uz se tady investice zacaly
rozSifovat, tak to z velké Casti byly spofici pro-
dukty dotované statem, které bez dotaci byly samy
o0 sobé nevalnych investi¢nich vykoni. Jaky by byl
realny zisk stavebniho spofeni, spofici pojistky
nebo penzijniho pripojisténi, kdyby stat nerozda-
val statni podporu? Vzhledem k tomu, Ze vétsinou
tyto investice lezi ve statnich dluhopisech, tak
nijak vysoky. Akcie a jind dynamictéjsi aktiva

tak byla stranou pozornosti ¢i podpory. A trh se
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Zdroje: Ceska narodni banka, Cesky statisticky ufad

zlatem u nas vznika az okolo let 2007 a 2008. Ten
ma jesté kratsi historii. Takze jsme logicky utikali
k nemovitostem.

Ceny nemovitosti tu kontinualné rostly od

roku 2014. Je tak dlouha ¢asova rada ve svété
obvykla?

Riist cen nemovitosti tzce souvisi s vyvojem
urokovych sazeb ze strany centralnich bank. Ty
totiz ovliviiuji vysi hypotecnich sazeb a ty maji
velky dopad na poptavku po nemovitostech. Takze
ano, takto dlouhy rtstovy cyklus neni neobvykly.
V podstaté se kryje riist cen nemovitosti s pokle-
sem sazeb centralnich bank. Naopak jejich riist
zpusobuje korekci na nemovitostech. V USA napfi-
klad dlouhodobé s drobnymi vykyvy klesaly sazby
od pocatku osmdesatych let az do roku2006. Také
mezi tim nemovitosti v USA rostly od druhé po-
loviny sedmdesatych let az do hypote¢ni a nemo-
vitostni krize v letech 2008 a 2009, kdy splaskava
nemovitostni bublina, kterou pres ¢tvrt stoleti
americky FED uspésné nafukoval.

Cenové narusty byly v Cesku v poslednich
letech vyrazné vétsi nez v zapadni Evropé

a byty a domy jsou zde nyni drazsi nez v nékte-
Myslis, Ze by mél byt trh néjak regulovany?

Ve smysluy, ze zde témér neexistuje ochrana
realitniho trhu pred spekulaci ani dodatecné
zdanéni vlastnictvi vice nemovitosti, které je
bézné tfeba v Némecku.
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Je pravda, Ze cenové nartsty byly u nas v posled-
nich letech extrémni. V nékterych méstech dosa-
hujeme jednéch z nejvyssich cen byti v pfepoctu
na disponibilni pfijem domacnosti v Evropé.
Nemyslim si vsak, Ze je nezbytné néjak nasilné trh
regulovat. Mohlo za to nékolik véci a rozhodnuti
centralnich bank a politikii. Za mnohé mtiZze
covid. Politici a centralni banka se pfi vypuknuti
pandemie bali splasknuti nemovitostni bubliny.
Pted pandemii opakované CNB zdfiraziiovala,

Ze ceny bytli jsou 0 15 az 20 % nadhodnocené.
Pak vypukla pandemie, trh s nemovitostmi na
nékolik mésicti zamrzl a CNB snizila prudce sazby
a zcela proti svym pfedchozim tvrzenim zmirnila
pozadavky na dostupnost hypoték. A k tomu po-
litici pro mé nepochopitelné zrusili dan z nabyti
nemovitosti ve vysi 5 %, a uvrhli tak spolecnost
do bezbrehych nakupti nemovitosti. Pfedtim jste
si rozmysleli néco koupit, kdyZ jste z 5 mil. K¢
museli navic zaplatit 250 tis. K¢ statu. Tato brzda
padla a v prostfedi velmi levnych hypoték, strachu
o budoucnost a penize i nulovych sazeb zacaly
hypotecni a nemovitostni orgie. Vysledkem jsou
super nafouknuté ceny nemovitosti v tuzem-

sku. Ale zavadét regulaci a netrzni principy si
myslim, Ze neni tieba. Trh projde samoocistnym
mechanismem. Na hypotéku pies 6 % a pii takto
vysokych cenach nemovitosti velka ¢ast populace
nedosahne. Mnohym bude koncit fixace. Inflace
ukusuje ohromnou ¢ast z nasich pfijmi. Vlastni
bydleni se tak v tomto prostfedi stalo pro mnohé
nedostupné a nékteii s hypotékami si je nebudou
moct dovolit. Proto nas ¢eka vyznamna korekce
cen, ktera jiz zacala. Jiz dvé Ctvrtleti ceny nemo-
vitosti klesaji a trzni sily je samy snizi o desitky
procent z maxim i bez statnich zasahii. Ceny tak
najdou svoji zdravou rovnovahu. Nepfekvapilo by
mé, kdyby stat zacal zvedat dané z nemovitosti,
¢imz by vlastnéni byt ¢i domi jesté vice znevy-
hodnil. Nechame se prekvapit.

V roce 2021 zaé¢ala CNB pomérné razantné
zvysSovat urokové sazby. S tim dochazi k ristu
hypotecnich sazeb. Nedavno vysla zprava, ze
se hypotecni trh meziroéné propadl o 80 %.
Ocekavas dvouciferny propad i v dalSich mé-
sicich?

Ano, je to tak. Sazby pies 6 % jsou pro mnohé

s hypotékami likvidac¢ni. Novi zajemci se tak do
nakupti nemovitosti nepohrnou. Ceny nékterych
nemovitosti zacaly jiz v roce 2022 klesat, u né-
kterych typti nemovitosti ¢i lokalit uz o vice nez
15% ze svych maxim, a to jsme na samém pocatku

jejich poklesu. Poklesy cen nemovitosti trvaji vét-
Sinou dva az ¢tyfi roky. TakZe dvouciferny propad
tady jiZ mame a osobné si myslim, zZe primérné
klesnou ceny bytti a domi o 30 aZ 40 % ze svych
maxim a Ze bude korekce trvat minimalné tfi roky.

Jak se to zacina propisovat do cen nemovi-
tosti? Podle dat Eurostatu se rlst cen nemo-
vitosti v Cesku zastavil. A v mnoha vyspélych
statech klesa..

Podle Eurostatu ceny nemovitosti koncem roku
stagnovaly. Nicméné je to primér za republiku.
Cisla za 1.Q 2023 jiz ukaZou i zde propad. Ale jak
jsem uz zminil, nékteré typy nemovitosti v nékte-
rych lokalitach jiz k tnoru 2023 klesly od svych
maxim o piiblizné 15 %. V radé evropskych meést
jsou uz poklesy vétsi. A to jsme opravdu na samém
pocatku. Ale vzdy je tézké pausalizovat. Byt, ¢i
dtim, bytovy, nebo rodinny? Okraj Prahy, okresni
mésto, anebo centrum velkého mésta? A je to pa-
nelak, ¢i cihla? Primérna Cisla, ktera zpracovava
napriklad Eurostat, nemusi dostatecné reflektovat
situaci na trhu nemovitosti, jejiz typ zrovna vlast-
nim nebo chci nakupovat. To je ostatné problém
velkych ¢isel obecné.

Rostou také naklady na bydleni. Jakym zptso-
bem to zméni realitni trh?

Zména na trhu se odehrava zejména v cenach
najmu. Oni totiz vlastnici nemovitosti byli dlouho
v pasti CNB. Nemohli nastavovat trzni ceny najmi
vzhledem k cenam nemovitosti s pfijatelnou
navratnosti. Pokud byly uméle drzeny tirokové
sazby pobliz nuly, tak bylo normalni dostat hy-
potéku pod 2 %. A tim i u drahych nemovitosti,
pokud si nékdo rozlozil splaceni na dlouhou
dobu, vychazely mési¢ni splatky nizké. Bylo uplné
v pohodé poridit si byt na splatky v Praze v mé-
si¢nich splatkach mezi 12 az 15 tisici korunami.
Tam potom neslo, aby si fekl majitel férovou

cenu za pronajem s ohledem na pofizovaci cenu
bytu. Kdyby stanovil cenu napiiklad na 30 tisic
korun mési¢né, ale na stejny byt by nékdo dostal
hypotéku se splatkou 14 tisic korun, tak je jasné,
Ze si to jde Clovék radsi odbydlet ve svém a 30 ¢i
40 let splacet bance. To se v§ak nyni zménilo.
Urokové sazby jsou na hypotékach pres 6 %, ceny
nemovitosti extrémné vysoko a tim se vytvoril
prostor pro to, aby si majitelé fekli ceny za najmy,
které pro né alesponi trochu davaji smysl. I tak se
ve velkych méstech, jako je Praha, i dnes pohybuji
najmy na urovni ptiblizné 2 % z ceny nemovitosti,
coz stale neni mnoho. No, a do nakladii na bydleni



se nezapocitava nejen najem, ale i energie. Tim se
dostavaji do potizi nemovitosti, které jsou drahé
na provoz. Tedy ty energeticky naro¢né, nezatep-
lené apod. Tyto nemovitosti budou na trhu hiife
likvidni a jejich ceny budou vice klesat.

Jak se divas na investice do realit? Jsou
opravdu pro kazdého?

Myslim si, Ze toto infla¢ni prozieni s normalizaci
sazeb (ony totiz historicky sazby byvaji primérné
okolo 4 az 5 %, ne na 0 %) ukazuje, Ze investice

do nemovitosti nejsou pro kazdého. Nemovitosti
jsou prosté obecné drahé nejen nyni, a tim by si je
nemél dovolit nakupovat kazdy. Musime na to mit.
Neni udrzitelné, abychom vse financovali dluhem.
Nizkorizikovym je investovani do nemovitosti za
predpokladu, ze budou dlouhodobé klesat sazby
v ekonomice. Pfi otoceni tirokového cyklu, kdy
zacnou sazby riist, se vSak stavaji nemovitostni
investice velmi rizikovymi kviili pace, dluhu, se
kterym jsou spojeny. To ale neznamena, Ze si
myslim, Ze je Spatné do nich investovat nebo Ze
nepatii do portfolia. Akorat s sebou tyto investice
nesou rizika, ktera si mnozi nepfipoustéli. Ja sam
néjaké nemovitosti vlastnim. Ale s védomim rizik
avlastnosti, které se s timto aktivem poji.

Ovlivni souc¢asna situace také cenu pozemku?
Poptavka po pozemcich nejspise také ochladne.
Nicméné pozemky se chovaji mnohem stabilné;ji
nez nemovitosti. Tam bych néjaké zasadni pro-
pady necekal. Pozemky budou spisSe stagnovat
nebo klesat pouze mirné. Na druhou stranu pfi
jejich nakupu se musim na trhu opravdu vyznat.
Je tam spousta legislativnich pasti v podobé
uzemnich studii, rozhodnuti, zmén tizemniho
planuapod. Je tam vice proménnych nez u hoto-
vych nemovitosti.

Mluvi se stale ¢astéji o navyseni dané z nemo-
vitosti, protoze tuzemska dan z nemovitosti je
extrémné nizka. Myslis, Zze by to na trh mohlo
mit také vliv?

Budouci zdanéni mtize byt velkym rizikem.
Ostatné vyspély svét by nam o tom mohl vypravét.
Naptiklad zména v danich v nemovitostnim sek-
toru dokazala splasknout bublinu na tomto trhu
v Japonsku. Je jisté, Ze majetkové dané u nas dlou-
hodobé porostou. Nejsnaze se vybiraji a nemovi-
tosti se nabizeji jako jedny z prvnich. A je mozné,
Ze se rizika plynouci ze zmény dani na nemovi-
tostech potkaji s dalsi proménnou, o které témér
nikdo nepublikuje. A to je zména demografické
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krivky. Pfece jen v poslednim rlistovém cyklu
nakupovala nemovitosti generace ,,Husakovych
déti, tedy nejpocetnéjsi. Ta je ale jiz z velké miry
uspokojena a po ni, za nékolik let, uz generac¢né
nebude tolik kupujicich, jako byli oni. Uvidime,
zda nakupy cizincti, nebo migrace jejich ubytek
vynahradi, nicméné i toto je tfeba zvazovat.

Na co by si ted méli lidé, ktefi zvazuiji hypo-
téku, dat nejvétsi pozor?

Myslim si, Ze ted zvazuji hypotéku jenom ti bohati
a dobfe situovani. Clovék s primérnym platem na
ni obtizné dosahne. Nyni se s pofizenim hypotéky
nepoji tolik rizik, jako kdyz si bral hypotéku
nékdo, kdo ji mél na krev a sotva ji zvladal platit
pfi 2% sazbach. Nicméné jedno riziko tady je, a to
je vyznamny pokles ceny nemovitosti. Pokud by
doslo opravdu k vyznamnému poklesu, naptiklad
020 az 40 %, tak se tito lidé dostanou do situace,
Ze budou dluzit vice, nez je aktualni cena zastavy
v podobé nemovitosti. A to neni zavidénihodna
situace. Doporucil bych tedy si hypotéku nebrat
na krev a tvorit si rezervy bokem do investic, které
nebudou v podobném obdobi klesat. Tam miize
sehrat svoji roli napfiklad zlato.

Co bys doporucil lidem, ktefi hypotéku maji

a prestavaji zvladat zvysené naklady?

Pokud se nékdo dostava do této situace jiz

nyni, tak nejrozumnéjsi by bylo nemovitost
prodat, velmi pravdépodobné zatim se ziskem,
splatit hypotéku a zbylé penize diverzifikované
proinvestovat. Pfeckat toto obdobi v najmu,
vydélat na svém portfoliu, kde opét vyznamnou
roli mohou sehrat drahé kovy, a po nemovitostni
korekci si poridit klidné stejnou nebo podobnou
nemovitost za nizsi ceny s pfijatelnou hypotékou
i pomérem LTV (pomér mezi vysi hypotecniho
uveru a zdstavni hodnotou nemovitosti — pozn.
red.). Pokud jiz nyni maji potiZe se splacenim, je
toto jedna z nejmoudrejSich variant.
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Ze zaku

ajtaku

Seznamte se s lidmi

z naseho oddeleni IT. PecCuji

O nas informacni system,
ktery zastresuje chod cele

firmy a je zarukou postupné

digitalizace Golden Gate.

Jan Kubr - vedouci oddéleni IT

Jim Collins popsal tzv. koncept jezka — navod
pro firmy, jak byt uspésné, ktery rad zuzuji na
jednotlivce a jejich §tésti v praci. Dle tohoto
konceptu bychom méli najit obor, pro ktery
plati tfi véci zaroven: bavi nas, jsme v ném
dobfi a nasi ¢innost v ném lze snadno prodat.

Mneé se jezka podaftilo najit v Golden Gate.
Vystudoval jsem matfyz, ale v matematice
jmen byl pouze dobry, nikoliv excelentni.
Nejsem tedy genialni védec, co by rad
naptiklad navrhoval nové algoritmy. Bavi

m¢é prakticky Zivot obchodni spole¢nosti

a software je zpusob, jak lidem ve firmeé
uvolnit ruce od rutinnich ¢innosti, které
zvladne pocitac, pro kreativnéjsi véci a osobni
kontakt.

Kdyz mé pred dvanacti lety Pavel Kupka
oslovil, jestli bych nenaprogramoval software
pro fungovani nové vznikajiciho prodejce
zlata, nenapadlo mé, Ze kdyz se ke mné
pozdé vecer dostane dotaz klienta, ve kterém
neni uvedena adresa stranky, jiz se dotaz
tyka, popis problému je formulovan ve stylu
ytady to nefunguje“ a pripojeny obrazek je
rozmazana fotografie monitoru pocitace
mobilem, nebudu i o tucet let pozdé&ji

o 4

1S1

schopny jit spat, aniz bych alespon chvilicku
nevénoval uvaze, jak druhy den klientovi

VvV

praci je nechat ji chvili na pokoji.

Zjistil jsem, Ze Stésti nachazim ve sluzbé
ostatnim. A v Golden Gate je téch lidi, pro
které mohu kazdy den néco udélat, docela
dost: klienti, poradci, kolegové v centrale.
A kdyz pomohu hodné lidem, znamena to
hodné $tésti na moji strané.

Od prace se ale rad necham odlakat svou
rodinou, hlavné dvéma syny, ktefi nas

s manzelkou neustale udrzuji ve stfehu

a pohybu. Tento trénink se mi pak hodi na
fotbalovém hristi, kde s kamarady i nékterymi
kolegy spokojené zapomenu na jednicky
anuly a vyménim je za pfihravky a goly.



Petr Snobl - programator

Vystudoval jsem obor fyzika — pocitacové mo-
delovani ve védé a technice na Univerzité Jana
Evangelisty Purkyné. V Golden Gate pracuji
od Cervence 2017, brzy to tedy bude Sest let. Po
urcité dobé v pfedchozim zaméstnani a pred
narozenim druhého potomka jsem mél pocit,
Ze je ¢as na zménu, a hledal jsem néjakou no-
vou vyzvu. Honza Kubr zrovna shanél posilu
do tymu a oslovil mé. Rychle jsme se dohodli.

Mou denni agendou je zkontrolovat, jestli nase
systémy bézi, jak maji. Pokud tedy no¢ni kon-
troly odhali néjaky problém, tak je opravim.
Resim dotazy a pozadavky ohledné spravova-
nych systémtl, jako je interni GIS, velkoobchod
nebo e-shop. Pracuji na vyvoji, opravach a po-
zadovanych upravach. Momentalné naptiklad
chystame redesign e-shopu a novy klientsky
systém GIS, je tedy stdle na co se tésit.

Na praci mé tési pravé rtiznorodost ukold,
kdy vétsinou nejde o repetitivni praci. Pravée
od toho je tu programator, ktery by mél umét
vytvorit nastroj, aby se opakujici se a auto-
matické kroky provedly samy s co nejmensim
uZzivatelskym usilim.

Nejtézsi je naopak rozplétani chybovych hla-
Seni, coz je nékdy mravenci detektivni prace,
prokousat se vSemi zakoutimi systému a do-
hledat, pro¢ a jak chyba nastala. ,,Nejlepsi“ je,
kdyz se chyba projevi jen za urcitych podmi-
nek. To pak clovék stravi den hledanim, kdyz
oprava samotna je zmeéna par radkd kodu.

Ve volném ¢ase se vénuji turistice, Cetbé a po-
¢itacovym hram.
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Jan Mach - programator
Absolvoval jsem prazské Ceské
vysoké uceni technické v oboru
vypocetni technika. Hned

po skole jsem nastoupil do
CESNET, kde jsem byl ¢lenem
bezpecénostniho tymu a vénoval
jsem se hlavné vyvoji nastroji
pro detekei a hlaseni bezpec¢nost-
nich incidentti na urovni aka-
demické paterni sité. Pohyboval
jsem se tedy spiSe v akademické
sféfe a pracoval jsem tam uz tak
dlouho, Ze jsem jiz mél témeér
vlastni inventarni ¢islo (sméje
se). Zacal jsem citit, Ze potfebuji
zménu a novy impulz, a chtél
jsem délat tentokrat néco, co by
se vice dotykalo béZného Zivota
lidi, proto jsem pied tfemi lety
nastoupil do Golden Gate.

V tuto chvili se nejvice

vénuji tematice kryptomén

a Bitcoinového uctu, ale také
trochu ,,vySivam“ na spravé na-
Sich serverti a ob¢as vypomohu
s agendou feseni uZzivatelskych,
klientskych a spolupracovnic-
kych problémi.

Na praci meé bavi pestrost
feSenych problémi. E-shop,
sporeni do kovi a krypta,
velkoobchod, slevové akce,
portal pro klienty, ale i back
office funkce jako faktury nebo
dovolené, to je jen maly zlo-
mek toho, co vSechno reSime.
Data se zde prelévaji ze strany
na stranu a je skvély pocit,

kdyz se néco podafi vylepsit,
zoptimalizovat, udélat ele-
gantnéji, anebo pridat novou
funkci, ktera zjednodusi praci
klientiim, spolupracovnikim
¢i nasim zaméstnancim. Rad
pracuji na nécem, co se pouziva
dennodenné a kde kazdé vy-
lepSeni nebo i drobna oprava
udéla radost ¢i pomtiZe spouste
lidi. Naskocil jsem do uz velmi
rychle rozjetého vlaku, ale bavi
mé pridavat do toho vseho svou
trosku do mlyna a zanechavat
tu a tam vlastni Slapoty.

Ve volném case se hrozné rad
hybu, vénuji se hlavné skalnimu
sportovnimu lezeni, ale kdyz
zac¢nou bolet ruce, tak klasice
jako kolo, béh, v zimé bézky
alyZe, i kdyz v posledni dobé
je to vSechno vyrazné omezeno
ve prospéch rodiny a dvou déti.
A kdyZ to vSechno konec¢né
usne, tak se rad zac¢tu do dob-
rého sci-fi.
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Satoshi...
Kdo?

Bitcoin byl vytvofen nékym, kdo si pfezdival Sato-
shi Nakamoto, a my dodnes nevime, kdo to pfesné

nestatni, svobodné, necenzurovatelné
penize, které ptivodné Satoshi zamyslel.

text Rosta Plachy
spoluzakladatel
Bitcoinového uctu

byl. A to je pravé to kouzlo bitcoinu, Ze nema zad-
ného feditele, zadnou spravni radu, zkratka zadny
fidici organ. Pouze diky tomu mize fungovat

jako komunitni projekt, ktery je ve svém Satoshi
fungovani maximalné transparentni, a je pouze
na nas, jak s tim nalozime. Poprvé o ném slysel
svét, respektive velice uzka skupina lidi, v tzv. cy-
pherpunkovém e-mailovém seznamu v roce 2008.
Tato platforma byla hlavné v devadesatych letech
aktivnim férem s prevazné technickymi diskusemi
z oblasti matematiky, kryptografie, informatiky

a hlavné soukromi.

Manifest této skupiny zacinal takto: ,,Ochrana
soukromi je pro otevienou spole¢nost v dobé
internetu nezbytna. Soukromi neznamena tajem-
stvi. Za soukromou zalezitost ¢clovék povazuje
néco, co nechce, aby védél cely svét (...) Soukromi
je moznost selektivné se svétu odhalit.”“ Vyjadfeni
v zasadé vyjadiuje jednoduchou véc: s nejvetsi
pravdépodobnosti mate i vy doma pfes okna
zavésy nebo zaluzie, ale asi ne ztoho divodu, ze
potfebujete skryt své nelegalni aktivity, ale jed-
noduse proto, Ze chcete mit pro sebe sviij vlastni
prostor a nemate zapotfebi vSe ukazovat nahod-
nym kolemjdoucim.

V tomto duchu pfistupoval k véci i Satoshi
Nakamoto, zakladatel/zakladatelka nebo skupina
zakladatelti a zakladatelek bitcoinu. My totiZ ne-
vime, kdo Satoshi byl, nebo je. Nevime ani, jestli
jesté zije, protoze se v roce 2011 uplné odmlcel.
Vime pouze to, co Satoshi chtél, abychom o ném
védéli. Nechal bitcoin v rukou komunity, ktera

se kolem ného za léta od spusténi v roce 2009
vytvorila. Komunita roste a za tu dobu se vytvoftilo
mnoho myslenkovych proudi, které predstavuji
rtizné pohledy na bitcoin, od prosté spekulace,
pres pfirovnavani k digitalnimu zlatu az po

Na pocest zakladateli bitcoinu se zacalo jeho
nejmensi jednotce fikat ,,1 satoshi“. Ten pfed-
stavuje jednu stomiliontinu bitcoinu, tedy
0,00000001 BTC. Ztoho diivodu neni nutné
vzdy vlastnit cely jeden bitcoin, miiZzeme mit jen
jeho cast, a to velmi malou. Stejné jako mame
korunu a ta ma v sobé halire. Tak bitcoin ma své
,satoshi“.

Bitcoin je komunitni projekt, ktery usiluje

0 nové, zdravé penize. Pro nékoho je nadéji, pro
nékoho je zase trnem v oku. Jeho riist a popu-
larita prinesly jak uspéchy, tak i vyzvy, kterym
musi komunita Celit. Regulace a zakony, které se
snazi definovat a omezit jeho pouziti, mohou byt
vnimany jako prekazky, ale také jako diikaz jeho
vyznamu a vlivu na globalni ekonomiku.

Historie bitcoinu je piibéh o inovaci, komunité

a touze po zméné. Od svého vzniku se vyvinul

z experimentalniho projektu do celosvétové
uznavané kryptomeény. Diky vizi Satoshiho Naka-
mota a sile komunity, ktera se kolem néj vytvo-
rila, si ziskal své misto v historii a ve svété financi.
Jak se bude jeho cesta vyvijet dal, zalezi na nas
vsech, ktefi se rozhodneme byt jeho soucasti.




Mince Rolling
Stones si muzete
zakoupit v nasem

® @® cshopu

Britska kralovska
mincovna se rozhodla
vytvorit serii Music

Legends vzdavajici hold

ostrovnim kapelam
a umelcum, jejichz

hudba inspirovala nekolik

generaci fanousku
i dalSich hudebniku.
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Hudebni ikona -
Rolling Stones

Pata mince ze série oslavuje jednu
Rolling Stones. Kapela byla zaloZzena

v Londyné pred vice nez Sedesati lety

v roce 1962 Mickem Jaggerem, Keithem
Richardsem, Brianem Jonesem, Billem
Wymanem, Charliem Wattsem a Ianem
Stewartem. Brzy si ziskala fanousky

v Anglii a pozdé&ji po celém svété.

Jejich prvni velky hit byl ,,Satisfaction®
z roku1965, ktery se rychle stal
symbolem rockové hudby.

Rolling Stones vystupovali na
koncertech a turné po celém svété

ajejich koncerty jsou dodnes
povazovany za jedny z nejlepsich
v rockové historii. Skupina ziskala
mnoho ocenéni a byla uvedena do
Rockand Roll Hall of Fame.

Navzdory mnoha zménam ve sloZeni
skupiny a osobnim problémiim si
Rolling Stones stale udrzuji své misto

v rockové hudbé. Jejich hudba je plna
energie, vasné a rebelstvi, coz z nich
¢ini nezapomenutelné rockové legendy.


https://eshop.goldengate.cz/produkty?utf8=%E2%9C%93&keywords=rolling+stones
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Pomahame,
kde je
potreba
50000 K&

Reditelstvi Zuzany Kordacové

podpofilo nadaci Dobré vily

¢astkou 5000 K¢.
Spoluzakladatel Golden Gate Pavel
Kupka a jeho tym poskytl dar ve vysi
50000 K¢ nadaci Chance 4 Children

5 O O 0 Ké na projekt Dr. Klaun.

Tym Davida Egydyho z feditelstvi 3 6 0 O O K 2
Ondreje Némce zaslal 36 000 K¢ C
nadaci Adra, vénované prostredky

putovaly na pomoc lidem

zasaZzenym zemétfesenim
v Turecku.

Golden Gate také poskytla pfispévek  ,Mame k Sokolu jakoZto tradicni ¢eské

ve vysi 75000 K¢ organizaci organizaci velmi blizko. Chtéli bychom
TJ Sokol I. Smichov. Je urcen na podpofit déti ve sportovnim vyvoji
konkrétni sportovni pomticky pro obzvlasté nyni v této nelehké dobé, kdy
déti, podle potieb jednotlivych nékteré rodiny musi odhlasovat déti ze
oddild. sportovnich krouzkd, protoze nemaji

na prispévky,” vysvétluje predseda
predstavenstva Golden Gate Libor Briina.
V budoucnosti by rad tuto spolupraci dale
rozvijel, protoze Sokol stejné jako nase

v spole¢nost cili na Sirokou verejnost na
75 0 O o KC celém tizemi Ceské republiky.
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veédeéli jste, ze...

pravidelné zpravy z trhii je pouze na vasem zvazeni kdykoli budete chtit,
miiZete najit kazdé a moznostech, kdy a jakou ¢astku vykoupime od vas
pondé€lni rano ve své si do svého Komoditniho uctu vaSe naspofrené slitky
e-mailové schrance, ale poslete, pfesto doporucujeme si a mince ze zlata,
také v nasi aplikaci Golden penize na nakup drahych kovii stfibra ¢i platiny, a to
Gate; k dispozici je pro posilat pravidelné - diky tomu vCetné nedosporenych
Android iiOS prameérujete cenu a nakupujete

efektivnéji
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