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Editorial

Vazeni Ctenari,

v tomto cisle vam predstavime investicni
strategii ekonoma a investora Stépana
Pirka, ktery je majitelem a spravcem
fondu Champions Fund. Jeho uspéch
je kromé dlouholetych zkuSenosti

a znalosti trhu postaven na robustni
diverzifikaci. Pfestoze nejde o investice
pro kazdého, vSichni si z néj mohou
vzit inspiraci pro svou vlastni investi¢ni
strategii.

V zadném portfoliu by nemély samo-
ziejmé chybét ani drahé kovy. Investice
do zlatych slitk{i a minci ze strany drob-
nych spotrebiteld vSak jesté pred triceti
lety nebyla tak samoziejma jako dnes.
Data Svétové rady pro zlato porovnavaji,
jak do zlata investovali drobni stradatelé
¢i centralni banky pred tfemi dekadami
a dnes. Asi neprekvapi, Ze nejvétsi obrat
nastal po roce 2008, kdy se z do té doby
opomijené komodity stal doslova inves-
ticni hit. A tento trend si zlato udrzelo
dodnes. Centralni banky jej nakupuji
nejvice v historii a retailovi klienti
udrzuji svou poptavku po fyzickém kovu
stabilni.

Svétovy trend kopiruje i Ceska repub-
lika. Zajem o investice do drahych kovii
kazdym rokem roste. Zlato je jedi-
nec¢nym uchovatelem hodnoty v dobé
nestability na trzich a ochranou proti

inflaci. Navic je diky Komoditnimu uctu
dostupné uplné vSem.

To je ostatné i bitcoin, o kterém se
dozvite vice zajimavosti z pravidelného
sloupku Rosti Plachého. Dale vam pred-
stavime nasi novou kancelat v Mélniku
a kolegyné z oddéleni marketingu.

Pieji vam pfijemné ¢teni plné inspirace
pro vasSe investice

Pavel Ryba
hlavni analytik
Golden Gate

Ocekavané
dulezité
udalosti

22. bfezna
prednaska Dum, ktery postavilo stribro
Ostrava

23. brezna
prednaska Dum, ktery postavilo stribro
Brno

29. brezna
prednaska Zlato, sazby, inflace
PreSov

12. dubna
prednaska Dum, ktery postavilo stribro
Olomouc

14.-16. dubna
jarni zasedani Mezinarodniho
meéenoveho fondu a Svétove banky
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60 000

klientu duvéruje a investuje
s Golden Gate

Citat mésice

,Pribéh zlata ma hluboke
poselstvi, které nema
zadnou z prechodnych kvalit
toho, co jsme se rozhodli
pouzit jako penize. Videno

v tomto SirSim smyslu,
pribéh zlata nema konce.’

Financni historik Peter L. Bernstein
v knize The Power of Gold

GMAG Casopis pro klienty a spolupracovniky GOLDEN GATE CZ a.s. / Vydava: GOLDEN GATE CZ a.s. Vaclavske namesti 1282/51, 110 00 Praha 1, IC: 24839540
Evidencni ¢islo: MK CR E 23874 / Mesicnik / Vyslo: 10. brezna 2023 / Sefredaktorka: Anna Klepalova
Redakeni rada: Petra Stelcova, Pavel Rihak / Kontakt: anna.klepalova@goldengate.cz / Zmény uvedenych udaju a tiskove chyby jsou vyhrazeny



Vitejte v Mélniku

Nasi novou kancelar
najdete primo

v centru krasneho

a historickeho
stredoceskeho
mesta blizko
soutoku Labe

a Vltavy.

Pobocka se nachazi v centru na nameésti
Miru ¢islo 30 v historické budoveé piimo
naproti méstské radnici. Z kancelare je
vyhled nejenom na radnici, ale také na
starobylou kasnu s alegorickym souso$im
s nazvem Vinobrani od sochate Vincence
Makovského. V cele kancelare je oblastni
vedouci spolecnosti Pavel Détinsky.

Jeho tym ma v soucasnosti pfiblizné 20 spo-
lupracovniki a nejbliz§im cilem a planem
je pracovat na jeho dal$im rozsifovani.
Kancelar nabizi nové mozZnosti k rozvoji
tymu a pfijemné prostfedi pro klienty. Pro
né Pavel planuje do budoucna poradani
komornéjsich akei s promitanim vzdéla-
vacich filmi a prednasek s odpovidajici
tematikou.

,Na naSem namésti se odehrava cela rada
kulturnich a spole¢enskych akci véetné po-
pularniho Mélnického vinobrani a kazdou
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sobotu také femeslné trhy. VétSina navstév-
nikd a turistd, ktefi zavitaji do Mélnika, at
uz na vinobrani, nebo jinou kulturni akci,
anebo jen na maly rodinny vylet, jisté na-
vstivi kromé mélnického zamku, gotického
chramu Petra a Pavla i nase krasné namésti.
Jsme proto radi, Ze je nase kancelar na
tomto dobre viditelném misté a déla dob-
rou reklamu spole¢nosti Golden Gate,” je
presvédcen Pavel.

V praci pro Golden Gate mu hodné pomaha
jeho Zena Jana. Spolu pak maji dalsi spo-
le¢nou dlouholetou hlavni ¢innost a praci,
a tou je tanecni Skola. ,K mym dalSim
celozivotnim konickim patii také muzika.
Hraji na bici nastroje v rockové kapele a di-
lezitym relaxem je pro mé i vyroba Sperki.
Ale nesmim zapomenout ani na dalsi moji
lasku, kterou je sedmileta border kolie
Buddy, se kterou mame dokonce zkousky

v paseni ovecek,“ dodava s ismévem Pavel.
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Zlato

v prubéhu

V uplynulych trech
dekadach prosel trh se
zlatem mimoradnou
zmenou. Struktura

a dynamika poptavky

a nabidky se diametralne
promenily. Svetova rada pro
zlato tento trh monitoruje
od sveho zalozeni

V roce 1992 a prinasi
komplexni data a analyzy
z dostupnych udaju na
svetovem trhu se zlatem.
U prilezitosti tricatého vyroci
se rada ohlizi za nekterymi
vyznamnymi udalostmi,
ktere definovaly moderni
trh se zlatem a pomohly
upevnit roli, kterou dodnes
zlato hraje jako strategicka
investice.

Jesté pocatkem devadesatych let bylo zlato
tazeno prevazné spotiebiteli. Drtivou vétsinu
poptavky po zlaté v letech 1992-2002 tvoftila
zejména vyroba Sperki a technologii. Naproti
tomu v uplynulém desetileti tvofil tento segment
uZ jen 44 % ro¢ni priimérné poptavky po zlaté

a do popredi vstoupil zajem drobnych investort
a centralnich bank.

Zejména po roce 2008 v dobach ekonomické
nejistoty zaznamenalo zlato prudky narist
poptavky, protoze investofi hledali bezpe¢né
utocisté pred volatilitou akciovych trhi.

Zmeénilo se i zemépisné rozlozeni poptavky.
Pred triceti lety tvofila asijska poptavka

45 % svétového celku. Dnes tento region tvori
témer 60 % vzhledem k hospodatskému ristu
zejména v Indii a Ciné. To je jasnym dokladem
expanze bohatstvi jako jednoho z nejdtlezitéj-
Sich hnacich motori poptavky po zlaté v dlouho-
dobém horizontu.

Nové zdroje poptavky

Rozmanitéjsi se staly i investice do zlata. Nastup
»papirového“ zlata v podobé ETF v roce 2003
otevrel vyznamny zdroj poptavky. Fondy béhem
necelych 20 let nashromazdily 3 473 tun zlatych
drZav v hodnoté 203 miliard USD. Také investice
do slitkd a minci ztistaly popularni po celém
svété. Velky nariist zajmu zaznamenala Evropa,
ktera je nyni jednim z nejvétSich regional-

nich trhi s investicemi do zlata na svété, ktery

v roce 2022 piedstavoval priblizné 20 % rocni
celosvétové poptavky po slitcich a mincich.

let



Mnozstvi prodaného a nakoupeného zlata v tunach

Centralni banky zménily po roce 2008 pristup
ke zlatym rezervam
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Zdroj: Svetova rada pro zlato

Evropsti investofi si dle prizkumu zlato pofizuji
jako ulozisté svého bohatstvi a ceni si ho pro
jeho ochranu proti inflaci. ,Na trzich, jako je
Némecko, hraji navic roli historické epizody hy-
perinflace a kolaps mény, jejich potfeba finan¢ni
diverzifikace je hluboce zakofenéna a ¢asto zasa-
huje celé generace,” vysvétluje svétova rada.

Tento trend v Evropé Ize pfipsat zejména
globalni finan¢ni krizi v roce 2008. Pfed timto
datem byl region ¢istym prodejcem zlata.

Financ¢ni a dluhova krize vynesly do popredi
aktiva, jako je zlato, s nimiz mohli investofi
chranit své bohatstvi. V diisledku toho evropska
investi¢ni poptavka v roce 2008 vyskocila mezi-
ro¢né pres 500 % a dosahla 238 tun. A tato reakce
nebyla kratkodoba, evropska investi¢ni poptavka
od roku 2008 (vCetné) dosahuje v priméru

242 tun rocne.

Indie a Cina jako superspotiebitelé

Evropa vSak neni hlavnim tahounem poptavky.
Pied tficeti lety tvofily Indie a Cina dohromady
méné nez 20 % celkové ro¢ni spottebitelské
poptavky. Dnes tyto dvé zemé tvofi témér 50 %.
Roli hraje ekonomicky rozmach i hluboce zako-
fenény kulturni vyznam zlata v Indii tzce spjaty
s historii, kulturou a nabozenstvim. Zlaté Sperky
hraji dilezitou roli na festivalech a svatbach, jsou
i dalezitym zpiisobem investic.
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Role Ciny na dne$nim globélnim trhu se zlatem
se béhem tfi dekad naprosto proménila. Takika
celé minulé stoleti bylo jednotlivctim zcela
zakazano nakupovat a obchodovat se zlatem. Po-
stupné uvolnovani restrikci béhem devadesatych
let vyvrcholilo zalozenim Sanghajské zlaté burzy
v roce 2002, pficemz uplna liberalizace trhu
byla dokoncena v roce 2004. Spotfebitelé zlata
reagovali rychle: poptavka po zlatych Spercich,
prutech a mincich explodovala. Ro¢ni spotieba
zlata v Ciné vzrostla pétinasobné - z néco malo
pres 375 tun na pocatku devadesatych let na
rekordni maximum 1 347 tun v roce 2013. Kromé
roku 2022, kdy jeji ekonomiku zasahla omezeni
v dtisledku pandemie, je Cina od roku 2013 nej-
veétsi zemi svéta spotiebovavajici zlato. A nejen
to, stala se také nejvétSim producentem a jeji
centralni banka pridala zna¢né objemy zlata do
svych oficialnich rezerv.

Rezerva centralnich bank

Pred dvéma dekadami byly centralni banky
Cistymi prodejci zlata. Béhem devadesatych let
av 21. stoleti tyto instituce — zejména na zapad-
nich trzich - po zhrouceni zlatého standardu

a brettonwoodského systému usilovaly o sniZeni
svych znacénych zlatych rezerv. Krize v roce 2008
vSak opét poslouzila jako katalyzator zmén. Od
roku 2010 se centralni banky staly kazdoro¢né
¢istymi kupci zlata, v letech 2010-2022 pridaly
bankovni tstavy do svych zasob 6 815 tun zlata,
pri¢emz tempo nakupi se v poslednich letech
zrychluje. Ke konci roku 2022 oficialni globalni
zasoby zlata Cinily vice nez 35 000 tun, coz pred-
stavuje témér pétinu nadzemnich zasob. ,Nas
nejnovéjsi prizkum ukazuje, Ze tato chut po
zlaté pretrvava; vykonnost zlata v dobach krize,
jeho charakteristika jako uchovatele hodnoty

v dlouhodobém horizontu a vysoka likvidita byly
klicovymi diivody, pro¢ centralni banky drzely
zlato,“ uvadi rada.

Za poslednich tficet let se cena zlata zvySila
vice neZ Sestinasobné, z priblizné 330 USD za
troyskou unci na 1 814 USD na konci roku 2022.
S primérnym 5,8% ro¢nim vynosem za toto
obdobi prekonalo zlato hotovost, dluhopisy

a ostatni komodity. Zlato si také udrzelo velmi
nizkou priimérnou korelaci s akciemi, v dobach
nepokojti dokonce rostlo a v péti z poslednich
sedmi recesi si vedlo pozitivné, coz pomohlo
investoriim snizit ztraty z portfolia.
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Ekonomika

1 spoleCnost vstupuji

do nove

Ekonom a investor Stépan
Pirko pusobi ha kapitalovem
trhu jiz 25 let. V roce 1997
zalozil obchodnika

S cennymi papiry, spolecnost
Colosseum, ktera se na
tuzemskem trhu stala
prukopnikem obchodovani
s financnimi a komoditnimi
derivaty. V roce 2019 podil
ve spolecnosti prodal

a ukoncil svoji funkci
predsedy predstavenstva.
Nyni je majitelem fondu
Bohemian Empire, ktery
zalozil uz v roce 2016 behem
sveho pusobeni v Colosseu.
V rozhovoru prozrazuje svou
investicni strateqii, diky které
jeho fond vloni vydelal 22 %,
vysvetluje, do ceho bychom
meli investovat na duchod

a také jak se diva do
budoucna.

faze

Muzete vysvétlit, jak vas fond Champions Fund
funguje a jaka je jeho strategie?

Jde o samospravny ¢esky hedgeovy fond pro kva-
lifikované investory, coz je zasadni odliSnost od
retailovych fondi pro vefejnost. Minimalni vklad
do fondu kvalifikovanych investort je dle zakona
od jednoho milionu korun, coz lze povaZovat za
nevyhodu, prednosti je naopak velka svoboda

v pouzivanych investi¢nich nastrojich a strate-
giich, které ve fondech pro drobné investory
nejsou mozné. Naptiklad obchodovani na pokles,
s derivaty, komoditami, s finan¢ni pakou, s méno-
vymi kurzy a podobné. Je tam cela fada moznosti.
Zpisob investovani vkladi je kolektivni, to zna-
mena, Ze penize jsou spravovany jednotné. Sam
jsem jednim z klient a mam ve fondu i pomérné
vyznamnou ¢ast rodinnych uspor.

O kolik je obtiznéjsi spravovat cizi penize nez
svoje? Na jedné strané vite, kolik prace a usili
je za vasimi usporami, na druhou stranu nesete
odpovédnost za cizi prostredky.

Spravovat cizi penize je t&8z3i neZ vlastni. Rada
klient jsou také moji kamaradi a znami, coZ je
velka odpovédnost, ale Sel jsem do toho rizika

a doslova s kiizi na trh. Vsichni, kdo investuji

ve fondu, maji stejné podminky. Cilime na

vynos kolem 10 %, takZe to neni nijak agresivni
investovani. Na prvnim mist¢ je ochrana a bez-
pecnost a na druhém misté je dosazeni vynost.
Soucasti investi¢ni strategie samoziejmé je, Ze
kolisa obéma sméry, coz miize nékteré klienty
znervdziovat. To ale neni chyba investice, ale jeji
vlastnost, jen je tfeba ty vykyvy komunikovat,
coz bude letos zajimavé, obzvlast po tom lon-
ském roce, kdy se extrémné dafilo a vydélali jsme
pres 20 % (sméje se).



Ve volném case se
Stépan rad vénuje
sportu, napriklad
cyklistice

To je uctyhodny vykon, loni vétsSina fondu spise
prodélavala. Jak se vam to podarilo?

Je to tim, Ze nejde o tplné tradi¢ni fond. VétSina
ostatnich obvykle investuje predevsim do akcii

a dluhopist, a to byla dvé aktiva, ktera loni dostala
poradné za usi. My jsme to trochu ocekavali, proto
jsme investovali do jinych aktiv, a naopak sazeli na
pokles akcii a dluhopisti. TakZe v loniském roce se
nam vyrazné zadarilo v aktivni ¢asti obchodovani,
kde jsme hodné vydélali na komoditach jako ropa,
pSenice, plyn a dalSich, na ristu trokovych sazeb,
poklesu dluhopisii. Dale byly po cely rok velice za-
jimavé pohyby na ménovych trzich. Mame inves-
ticni strategii, ktera obchoduje s témito ménovymi
trendy, at' uz jdou nahoru, ¢i dolt.

Takze pro investora, jako jste vy, je vyhodnéjsi,
kdyz se trhy hybou, nez kdyz je klid...

Tyka se to jen jedné slozky portfolia, ktera je za-
méfena pravé na aktivni obchodovani s trendem,
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coz je asi ¢tvrtina fondu. Pro tu jsou stojaté vody
to nejhorsi. Mtize byt klidné i rok nebo dva v mi-
nusu, ale pokud zacinaji néjaké trendy, pak je tato
slozka schopna vydélat hodné velké desitky pro-
cent. Napfiklad vlonském dokazala vydélat néco
mezi 50 a 70 % z dané casti kapitalu, vydélala tedy
zhruba dvé tfetiny ro¢niho vysledku celého fondu.

Ruzné investi¢ni fondy nabizeji také banky...
Jaky je nejvétsi rozdil mezi vami a bankou?
Nas fond je uplné jiny nez cokoli, co se nabizi

v Ceské republice. Odli§nost je jednak v aktivni
spravé, protoze dynamicky ridime jednotlivé
slozky: kolik procent portfolia je v akciich, v dlu-
hopisech nebo tfeba ve zlaté. Druhy rozdil je vy-
razna ¢ast pravé v té ¢asti Managed Futures, ktera
obchoduje s trendy a tvoii zhruba ¢tvrtinu portfo-
lia. Ta ma schopnosti dosahovat vynosti zejména
v pripadé krizi a propadii na tradi¢nich trzich.
Nejvétsi zisky méla tato strategie v lotiském roce
a predtim naptiklad v roce 2008, kdyz byla velka
finanéni krize, ¢i vletech 2001 a 2002, kdyZ nastal
krach dotcom bubliny. Pfevaznou dobu dlou-
hodobé nejlépe funguji akcie a dluhopisy, které
poskytuji vynos ze své podstaty. Ale pokud se jim
zrovna nedari, tak tato slozka zasahuje. MtiZe to
byt také zlato, které v loniském roce sice neslo na-
horu, ale na druhou stranu neztracelo ve srovnani
s 20% poklesem akcii a 16% propadem dluhopisii.
Vyrazna diverzifikace mezi mnoho riiznych aktiv
i investi¢nich strategii je zakladni odliSnosti a vy-
hodou oproti jinym fonddm ¢i nabidce bank.

Nas zakladni scénar je takovy, Ze v poslednich
CtyTiceti letech zde byl jednosmérny trend smé-
rem k poklesu inflace a ted' se z riznych pricin
dostavame na delsi dobu do obdobi vyssi inflace
a vyssich urokovych sazeb. To zamicha s vynosy
tradi¢nich aktiv, zejména akcii a dluhopist,

a naopak muize pfijit vzpruha pro aktiva méné
tradicni, jako jsou komodity zlato a dalsi, které
v infla¢ni dobé funguji dobfe.

Nas prvni rozhovor na podzim 2020 byl pozna-
menan covidem. Jak jsme se s nim, ted's od-
stupem, podle vas ekonomicky popasovali?
Na jednu stranu dobfe, na druhou stranu Spatné
(sméje se). Dobré je, Ze nic vyznamného nezkra-
chovalo, nezkolabovalo a nejéernéjsi scénare

se nenaplnily. To je velice pozitivni. Na druhou
stranu cena, kterou jsme za zachranu zaplatili,
byla extrémni a trva dodnes v podobé vysoké
inflace. Rozhazovani penéz ze statnich rozpocti
a bezprecedentni zadluzZovani nejen u nas, ale



8 —-GMAG—BREZEN—ROZHOVOR

celosvétové, bylo podle mého nazoru nejzasad-
né&jsi palivo inflace, protoze §lo o penize, které se
rovnou utracely.

Béhem financ¢ni krize v roce 2008 se také tiskly
penize a probihalo kvantitativni uvolfiovani, ale
bylo to jiné. Tyto penize se vétsinou nedostaly
ke koncovym spotiebitelim, ziistavaly na
trzich a mohly doputovat napfiklad k néjakym
start-uptim v Silicon Valley, které mohly pfinést
posun v nartistu produktivity lidstva, coz zname-
nalo naopak tlak na sniZeni cen. Tehdy rostla cena
akcii, dluhopisti, nemovitosti, firmy dispono-
valy levhym kapitalem, cozZ mohlo mit dokonce
defla¢ni tlaky.

Vidite i jiné pfic¢iny inflace?
Dalsi vyznamny vliv mély lockdowny. Takika se
nevyrabélo, dopravni cesty byly uzaviené, ale lidé
chtéli nakupovat a nebylo co. Ale to je kratkodoby
vliv na rok, dva, ktery uz ted odezniva. Posledni
statistiky ukazuji, Ze se ceny nékterého zbozi vraci
zpatky. Obchodni cesty a tovarny v Ciné se ote-
viely a rovnéz se rozpoustéji nahromadéné zasoby.
Pro porozuméni dlouhodobéjsich vlivii na
inflaci je potfeba se podivat az do osmdesatych let
minulého stoleti. Rozpadl se sovétsky a postko-
munisticky blok a zarovei Cina udélala obrovské
ekonomické reformy. Pod komunistickou nalepkou
na svété. Tyto dva faktory zapficinily, Ze do glo-
balni pracovni sily piibyly vysoké stovky miliont
levnych pracovniki, jako jsme tfeba my nebo
Cifiané. A to hnalo ekonomiku dopfedu jednak
levnosti pracovni sily a jednak i tim, Ze se do kapi-
talistického systému zapojila fada Sikovnych, chyt-
rych lidi a pfinesla nové inovace v technologiich.
Ted, kdyz se podivaime na mzdy v Cechach, tak
jsme uz pomalinku dohnali nékteré evropské zemé.
Podobné plati i pro mzdy ve velkych ¢inskych més-
tech. TakZe z levnych namezdnych délnika, ktefi
hnali inflaci dold, se stali spottebitelé, kteii mohou
naopak tlacit ceny vzhtiru, a to dlouhodobé.

Navic ted'v souvislosti s Cinou fada firem
zacina uvazovat o presunu vyroby nékterych
strategickych produkti zpét do Evropy nebo
do jinych stabilnéjsich regioni...

To je dalsi infla¢ni faktor, ale nemyslim si, Ze by
se vyroba v obrovském rozsahu vyssich desitek
procent presunula zpatky do Evropy nebo do Spo-
jenych statd americkych. Myslim, Ze globalizace
bude stale fungovat, jen zpomali a bude se vice
diverzifikovat, tfeba do Mexika, Brazilie ¢i Indie.

Ale je to urcité infla¢ni faktor. Z téchto dtivodii se
da predpokladat, zZe se inflace prosté nevrati na
uroven 1-2 %, jak jsme byli dlouho zvykli.

Na jaké urovni podle vas inflace zakotvi?
Myslim, Ze centralni banky udélaly uz tolik
opatfeni, Ze skute¢né inflace vyrazné zpomali,
zdrazovani tempem 15-18 % nebude pokracovat.
Navic byl zna¢né vyfeSen energeticky problém,
ktery byl epicentrem inflace. Ceny plynu i ropy jsou
tam, kde byly pfed rokem, stejné tak ceny komo-
dit. Proto myslim, Ze inflace dosedne na urovné
kolem 4-5 %, ale vSechno bude zaleZet na tom, jak
se podafi zabranit, aby se inflace dostala do hlav lidi
a podnikateld. Pokud lidé budou trvale chtit zvy-
Sovat mzdy a podnikatelé budou chtit zdrazovat,
protoZze je ,,infla¢ni doba®, tak to je velky problém.

S inflaci souvisi, vzhledem k zakonné valori-
zaci, rapidni nartst dichodu. Spolu s tim opét
prichazi otazka, kde na to vzit, probiraji se
moznosti diichodové reformy. Jakym smérem
by se podle vas méla vlada vydat?

Asi se shodneme, Ze néjaka reforma je nutna
anelze jen zvySovat vék odchodu do diichodu.
Ale vidim, Ze nejenom v Ceské republice, ale

iv Evropé a v Americe, se mentalni rozpolozeni
volic¢t a politikil po covidu dostalo do extrémniho
stavu nezodpovédnosti, Ze si vilbec neumim
predstavit, Ze by se podafilo provést néjakou
vyznamnéjsi reformu penzi. Pokud se nedokazala
prosadit v pomérné daleko pfiznivéjsich dobach,
nez jsou ted, kdy rozpocet byl vyrovnanéjsi a poli-
tické nastaveni mezi lidmi a politiky nebylo takto
vychylené do populismu, tak moc nevéfim, Ze se
to podari nyni.

Existuji ale néjaké méné bolestivé kroky, jak
situaci zménit, napriklad opétovné zalozeni né-
Jjakého druhého pilife a vice motivovat lidi, aby
si povinné spofili, nebo zaméstnavatele,

aby jim prispivali...

Napriklad zavedeni individualnich investi¢nich
uctd, jako jsou v Americe. To jsou véci, které by
nemély bolet a mohly by projit. Nevim, pro¢ uz
davno neni moznost si individualné investovat na
dtichod s néjakym dafiovym zvyhodnénim.

Vim, Ze to zni trosku katastroficky, ale ja nevé-
fim tomu, Ze se lidé mého véku néjakého diistoj-
ného dichodu dockaji. Matematika je neuprosna
a demografie neni néco, co by se za pét nebo deset
let zménilo, kostky jsou vrzeny. Jednoho dichodce
bude v budoucnu Zivit daleko méné lidi nez ted.



Kdyz tedy budeme pracovat s tim, co ted’
mame, kam by si lidé méli na diichod sami
spofit? Penzijni fondy toho moc nevytrhnou.
Dilezité je nespoléhat se na stat, a investovat jaky-
koli, byt drobny pfebytek. Dnes jsou moznosti
investovat uz od pétistovky mési¢né, to vychazi
v dnesnich cenach na jeden obéd pro dva. TakzZe
kdyz si to ¢lovék jednou mési¢né odpusti a tu
pétistovku ulozi, efekt sloZeného uroceni zptsobi,
Ze se penize nakumuluji na sebe jako snéhova
koule. Opravdu to funguje. I drobny vynos 2-5 %
ro¢né a pravidelné investovani nebo spofeni miize
udélat divy. Clovék tim nezbohatne, ale kdy? za-
¢ne vcas, tak tim déle se budou penize kumulovat.
Je to jedina cesta, jak se ochranit proti inflaci,
ktera tu s nami zlistane.

Takze kazdy, kdo chce néjak rozumné vyzit, az
nebude mit svijj pfijem z prace, tak musi investo-
vat a Setfit si sam.

Mne spis$ pravé zajimalo, do ¢eho investovat.
Nebo je to jedno, hlavné nékam?

Jedno to neni, rozhodné ne do néjakych podvodnych,
lakavych investic, kde se da rychle ,,zbohatnout*.
Diilezité je rozlozit portfolio mezi rizna aktiva.
Nejjednodussi rozloZeni je mezi finan¢ni

aktiva, coZ mohou byt akcie, dluhopisy, penézni
fondy nebo penize v bance, a redlna aktiva, tedy

do néceho hmatatelného, jako jsou nemovitosti,
fyzické zlato, ptida a komodity. KdyZ se podivame,
tak v poslednich dvou letech nejvynosnéjsi investice
ze v$ech téch béznych investic byly pravé komodity.

Které dalsi fenomény budou v pristich letech
podle vas ovlivihovat ekonomiku, ¢asto se
mluvi o digitalizaci a umélé inteligenci, ktera
by mnoha lidem mohla vzit praci. Co si o tom
myslite?

Kazdy projev technologického pokroku je jiny, ale
podstata je porad stejna. Myslim si, Ze problém,
ze vyrobci kotiskych povozii pfisli o praci, dnes
nikoho netrapi. Automatizace pomoci IT nebo
umélé inteligence pfinese zefektivnéni, rtist pro-
duktivity. Uz drive automatizace pripravila o praci
miliony lidi a ti si nasli jiny typ prace. Celkové to
z pohledu vSech lidi zvySuje produktivitu a bohat-
stvi celé spole¢nosti. Takze ja bych se toho nebal.
Spise by asi byl problém, kdyby nakonec vSechno
délaly stroje, aby lidé nasli néjakou sebereali-
zaci. Ve réeni nasich rodi¢ti a prarodicd, Ze prace
Slechti, je velka pravda. Kdyby doslo k tomu, ze
bychom nemuseli pracovat viibec nikdo, pfisla

by zkaza civilizace, protoze pocit uzite¢nosti
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kazdého ¢lovéka je stejné tak dilezity, mozna
i vétsi nez dokazat vydélat penize.

Co se tyce budoucnosti, jste spiSe optimista,
nebo pesimista? Jak jste naznagil, politické
ocekavani lidi se méni, budeme tedy znovu vo-
lit populisty, dokud se opravdu nestane néjaky
prasvih?
Pokud clovék sleduje historii, tak to jinak dopad-
nout nemtiZe. Soucasna inflace rozdéluje spolec-
nost. Mnoho lidi vyrazné zchudne, jini naopak
zbohatnou. Neni to tak, Ze by inflace poskozovala
vSechny stejné. Ale nemyslim si, Ze by vSechno
mélo dopadnout Spatné. Lidstvo se vzdy v tézkych
dobach projevilo jako vynalézavé a prizptisobivé.
Véfim, ze pfijdeme s néjakym feSenim tfeba v ob-
lasti energetiky v souvislosti s jejim zdrazovanim.
Mnoho talentu a lidské energie bude smétovat
ktomu, abychom mohli byt energeticky sobéstac¢ni.
Uz jsme dokazali, Ze se umime adaptovat, kdyz jsme
se odsttihli od ruského plynu a ropy, bud tim, Ze se
snazime Setfit, nebo pomoci alternativnich zdroji.
Lidstvo je inovativni a u mnoha priisvihi, které vy-
padaly jako konec svéta, se nakonec ukazalo, Ze sice
dva, tfi, ¢tyfi roky mame néjaky problém, ale nako-
nec vse prekoname a obvykle jsme v lepsi situaci nez
predtim. Krize nas zkratka posunuji kuptedu.
Bohuzel z politického pohledu, kdyz se ¢lovék
podiva do historie, tak v téZkych dobach lidé
vzdycky voli to snadné, lakavé feSeni, coz je
populismus. A mtiZe byt doleva, nebo doprava,
ale vzdycky je to feseni, které tolik neboli. Sice lze
v historii nalézt néktera obdobi, kdy byl zvolen
né&jaky politik, ktery pfiznal, Ze jedina cesta je
utahnout si opasky, a fekl: ,,Neptejte se, co miize
stat udélat pro vas, ale co miiZete udé€lat pro néj“,
ale takové doby jsou spis vyjimecné. Ono jde o na-
staveni mysli lidi a v soucasné dobé bohuzel neni
pfilis naklonéno volbé obtizné cesty. Na toto téma
byla napsana velice zajimava kniha The Fourth
Turning. Studiem historie dochazi k zavéru, ze
lidské chovani osciluje ve velmi dlouhodobych,
priblizné osmdesatiletych cyklech ve ¢tyfech
fazich. Podle riiznych indicii se dnes nachazime
v extrému individualismu a nedtGvéry v centralni
autority typickému pro konec tfeti faze. Ta pre-
chazi ve ¢tvrtou fazi, ktera se projevuje riiznymi
krizemi a konflikty, pfi¢emz vytsti v pomérné
zasadni pfeménu spolecnosti a jejiho uspotfadani,
napriklad statd, penézniho systému, politiky, viry
a hodnot lidi. Pak zac¢ina dalsi cyklus, kdy jsou lidé
na urcitou dobu ochotni dat svoje vlastni zajmy
azna druhé misto za zajem spole¢nosti.
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Holky

z marketingu

Pokracujeme v nasem
predstavovani tvari

v centrale, ktere byste
meli znat a jejichz praci
denné vidite pred sebou,
| kdyz o tom treba nevite.

Petra Stelcova - marketaéka

v off-line svété

Deset let jsem pracovala v reklamnich
agenturach, od malych ¢eskych az po velké
nadnarodni. Pfipravovala jsem projekty

k budovani povédomi o znacce a na
podporu prodeje, podilela se na pripravé
mnoha televiznich, radiovych a printovych
kampani a také zrealizovala nejriiznéjsi
eventy od tiskovych konferenci, seminari,
workshopi, pfes roadshow, tematické
vanoc¢ni vecirky, détské dny az po velké
konference pro klienty z rtiznych obort.

V poradani akci jsem expertka. Spo-
luprace, které se moc povedly, jsem si
uzila se spole¢nostmi Raiffeisenbank,
Unilever, Nestlé, Bosch, Bauer Media,
Sodexo Pass, TPCA a dal$imi. Poté jsem
zatouzila po zméné a pomoci v zajimavych
projektech, rozhodla jsem se pro radikalni
zménu a vénovala se charité. Shanéla

jsem finance —na pozici fundraiserky — od
firemnich darcii na zajisténi fungovani

a provozu Centra Paraple, které pomaha
lidem s poskozenim michy. Paraple je
dodnes mou srdecni zalezitosti.

V roce 2018 mi do cesty pfisla spolec-
nost Golden Gate, jejiZ ¢cinnost mé velmi
zaujala, a proto jsem oslovila tehdejsi

vedeni s nabidkou spoluprace v ob-
lasti marketingu. Spolupraci jsme
navazali az po nékolika mésicich

a od té doby, uz paty rok, zajistuji
off-line marketingovou komuni-
kaci. Co to pfesné znamena? Napln
je bohata, ale vénuji se zejména
rozvoji a budovani znacky. Nasi
spolupracovnici jsou se mnou

v kontaktu osobné, telefonicky,
nebo prostiednictvim e-mailu pti
procesu schvalovani individualnich
materiald, které je potfeba mit od-
souhlasené centralou, Ze jsou v po-
fadku a mohou byt pouZity, anebo je
spole¢né upravime tak, aby nalezité
byly. Osobné se urcité taktéz potka-
vame kazdoro¢né na VySehradském
foru, které pripravuji od pozvanky
az po stream po celé republice a také
za jeji hranice. A je mnoho dalsich
véci, které prochazeji myma rukama,
nebo hlavou. Jako pfiprava Vyro¢ni
zpravy, magazinu GMAG, news-
letteru GNews s numismatickymi
novinkami a veskerych pomticek
pro praci s klienty. Soucasti moji
prace je také spoluprace s externimi
dodavateli, grafikem, fotografem,
jazykovou korektorkou, tiskarnami
a dal$imi. Kazdy den je jiny, a to mé
na praci bavi nejvice. Casto také
slycham, zZe mi spolupracovnici nebo
dodavatelé radi zavolaji jen tak, kdyz
chtéji néco sdilet, inspirovat se nebo
si tfeba jen popovidat s nékym pozi-
tivné naladénym, jak fikaji. KdyZ mi
nékdo vola, aniz by néco potieboval,
tak takové telefonaty mam hodné
rada. (sméje se)

Kromé marketingu v Golden Gate

se také vénuji mé celoZivotni vasni,

a tou je pohyb a fungovani téla jako
celku. Pracuji s lidmi na této urovni uz
témér deset let, aktivné vedu tréninky
doplnéné vyzivovym poradenstvim.
Klienty podporuji v péci o télo zevnitt
i zvenku, aby se citili dobfe v kazdém
veéku. Sama jsem toho dtiikazem, Ze je
to mozné a funguje to. Mij skutecny
vék mi téméf nikdo neveri (smeje se).
S klienty pracuji v oblasti vyzivového
poradenstvi a pohybovych aktivit podle
individualnich pozadavk a potieb —
citit se dobfe, mit vic energie, zhub-
nout, nebat se jidla, nepodjidat se,
nezajidat stres nebo nudu, zbavit se
bolesti ¢i nemoci atp. Pracujeme na
zméné stereotypu ve stravovani, které
jsou jednou z nejpodstatnéjSich zmén
na cesté ke zdravi. Je hodné dilezité,
jak funguji nase stfeva a nas travici
systém, je to nas ,,druhy mozek®,

a proto bychom mu méli vénovat
odpovidajici péci. A hybat se. Idealné
na Cerstvém vzduchu. Kazdodenni

i kratka prochazka udéla velké zmény
v pocitech. Mimo praci miluji také
slunce, mofte, saunu, prirodu a inspira-
tivni a pozitivni lidi kolem sebe.



Veronika Brindzova - stratég na

rozvoj znacky

V marketingu se pohybuji pfes 12 let. Za tu
dobu jsem méla moznost pracovat s vySSimi
desitkami rozmanitych spole¢nosti a naucit
se, co obnasi budovani silné znacky. Nejlepsi
je zacinat od piky, proto jsem nejprve jako
performance specialistka pomahala klientiim
s vykonnostnimi reklamnimi kampanémi

v agentute Taste (dfive Sun Marketing).
Nasledné mi byla svéfena dtivéra a po tfi
roky jsem méla na starosti vedeni a rozvoj
celého performance oddéleni véetné stra-
tegického poradenstvi pro klicové klienty
jako Allianz pojistovna, Fortuna Game nebo
Global Wines. Mimoto jsem pres pét let jako
jedna ze 14 Google Certified Trainer v Cesku
skolila pro Google v oboru vykonnostniho
marketingu dalsi specialisty a klienty. Dnes
napomaham spolec¢nostem s budovanim
jejich znacek.

V Golden Gate pomaham koordinovat a fi-
dit vSsechny marketingové on-line aktivity

a kanaly, ptisobim v oblasti tvorby a péce
znacky, feSime spole¢né méfeni a reporting
vykonnosti vS§ech marketingovych kampani.
Podilim se na vymysleni obsahové strategie
a dlouhodobém systematickém zvySovani
dtvéryhodnosti znacky.

S Golden Gate spolupracuji jiz sedm let, do
firmy mé privedla tehdejsi marketingova
manazerka. Jako Google trenér jsem tehdy
méla v Googlu pravidelna skoleni a ona se ho
ucastnila. Poté mé oslovila ke spolupraci, a tak
jsem Golden Gate zacala pomahat s on-line
marketingem. Nejdfive jen s on-line reklamou,
ale pak se spoluprace postupné rozsirovala

a dnes mam na starosti i strategii znacky.

Pracuji ve firmé jako externistka, mam vice
klientti, i kdyZ Golden Gate je ted pro mé

s ohledem na vytiZzeni nejvétsi klient. Mam
rada rozmanitost kazdého dne, a také to, Ze
neustale ¢elim novym vyzvam. Marketing

a budovani znacky je néco, kdy se z prace
nemize stat rutina. Kazdy ukol, zadani

je jiny, vyzaduje kreativitu, ale zaroven se
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neobejde bez strategického premysleni a fe-
meslné kvalitn€ provedené prace. Marketing
je podle mé obor, kde je potfeba se neustale
vzdélavat, hledat inspiraci, byt v kontaktu

s novymi trendy. Je to prosté nikdy nekoncici
proces.

Na druhou stranu ale nejobtiznéjsi jsou
stovky hodin stravené premyslenim, interakci
s dalSimi oddé€lenimi a sezenim nad daty

a priizkumy. Nejvétsi vyzvou je, aby vzniklo
néco smysluplného, a najit cesty, jak spojit
néco velmi kreativniho s nééim zcela analy-
tickym. Jedno bez druhého nejde. Je to tvrda
prace, kterou nelze obelhat, nebo jen tak ne-
chat vyhnit. Prace v marketingu je celozivotni
studium.

Stejné jako ma prace, tak i muj volny cas

je hodné rtiznorody. Miluji pfirodu, takze
spoustu ¢asu travim pravé tam — tury, pro-
chazky, vylety. Rada bych nékdy pokorila
néjaky dalkovy GR trek. Snazim se hodné
cestovat a objevovat nova mista, at uz po
Cesku, ¢i za hranicemi. Maluji, tancuji, mam
rada filmy, knizky nebo si jednou za cas,
kdyz je venku osklivo, zahraji néjakou hru na
playstationu. Chodim také boulderovat, kde
prekonavam sviij strach z vysek.
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V minulém ¢isle jsme se podivali na to, jak je
bitcoin podobny zlatu. Asi nejdiilezitéjsi spole¢ny
jmenovatel je, Ze ob¢ aktiva maji omezené mnoz-
stvi. To je vlastnost, ktera je vyrazné odlisuje od
statnich mén, které podléhaji nekonecné inflaci

a jejichz bankovky mohou byt neomezené tistény
centralnimi bankami. Diilezitost této vlastnosti
bychom neméli podceniovat, je to totiz zakladni
predpoklad toho, aby se bitcoin stal spolehlivym
dlouho- i kratkodobym uchovatelem hodnoty.
Bitcoin ma pevné dany strop nabidky penéz

a s tim spojenou jasné danou a neménnou mone-
tarni (ménovou) politiku. Plati zde tedy zakladni
ekonomické pravidlo, pokud poroste poptavka po
bitcoinu, méla by riist i jeho cena, protoze nabid-
kova strana je omezena.

Bitcoin je nastaven tak, Ze v existenci bude
maximalné 21 milioni minci a mira, kterou jsou
vytvafeny nové, se ¢asem snizuje, dokud nebudou
vytvoreny vSechny. Na rozdil od statnich mén,
kde se o zajisténi jejich stability snazi centralni
banky, tim, Ze upravuji svou ménovou politiku
dle aktualni ekonomické a hospodarské situace,

v bitcoinu jsou jasné dana a neménna pravidla,
podle kterych se vytvari nové mince. To nejdtlezi-
t€j$iz nich je, Ze mira, kterou jsou vytvareny nové
bitcoiny, se ¢asem sniZuje a posledni ¢ast bitcoinu
by méla byt vytvofena aZ v roce 2140. To je za
strasné dlouho. A i pfesto, Ze uzZ mame v cirkulaci
pres 90 % vSech bitcoini (zhruba 19 milioni
minci). Na zacatku, v roce 2009, kdyz byl bitcoin
spustén, byla mira emise novych bitcoini na-
stavena na 50 minci zhruba kazdych 10 minut.

Po 4letech se snizila na 25 bitcoint za 10 minut,
pak 12,5 a nyni jsme na 6,25 bitcoinu kazdych

10 minut. Pfisti rok nas ¢eka dalsi tzv. ptileni

a tempo vytvareni novych bitcoind se znovu snizi,
na 3,125 bitcoinu.

milionu
minci
a nikdy vice

text Rosta Plachy

spoluzakladatel
Tento princip tak zajistuje urcitou stabi- Rtcoinoveho tctu
litu, a hlavné predvidatelnost chovani bitcoinu
jako takového. Samozfejmé to nemiiZe presné
predvidat jeho cenu a trzni kapitalizaci, ktera je
zatim velmi mala a v porovnani se zlatem je 30x
mensi. Tu urcuji lidé a roboti podle toho, jak jej
obchoduji na svétovych burzach. MiiZe nam to
ale dat indikaci, co se bude dit.

P. S.: Cely proces vytvareni novych bitcointi je
sam o sob¢ slozitéjsi, nazyva se tézba a spociva
v zabezpeceni celé platebni sité bitcoinu. Nové
bitcoiny pak slouzi jako takova forma odmény
za poskytnutou praci. V jednom z dalsich dili si
tento mechanismus rozebereme vice.

Nastaveni rychlosti emise
novych bitcoinu (BTC)

2009 2012 2016 2020 2024

rok

-2140
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Sovereign —
Legenda O svatem
Jir1 a drakovi

-

Mince si uz nyni
muzete rezervovat
Vv nasem e-shopu:

Je jen malo minci

v historii, ktereé by si
vydobyly takovou prestiz,
jako zlaty sovereign.
Meritkem opravdove
velikosti meny je, ze
ushadnuje obchod
napric kontinenty,
poskytuje lidem

a narodum i na velke
vzdalenosti pravidelne

a spolehlivé obchodovat.
Existuje pouze nekolik
minci tohoto vyznamu

a sovereign je v mnoha
ohledech nejznamejsi

a nejprestiznéjsi z nich.

Otcem prvniho zlatého sovereignu byl
kral Jindrich VII. Tudor (1457-1509).
Uplatnoval stfizlivou finan¢ni politiku,
obnovil zbankrotovanou statni
pokladnu, zavedl ptisnou a efektivni
spravu i vybér dani. Dtivodem pro
vydani zlatych sovereigni bylo kromé
usnadnéni obchodu zvySeni prestize
nové dynastie Tudorovcii v Evropé. Lic
kazdého sovereignu vzdy predstavoval
aktualné vladnouciho panovnika.
Odtud tedy nazev (sovereign =
suverénni panovnik).

Tato vysoce limitovana emise Gold
Sovereign pfinasi slavny motiv legendy
o svatém Jifi a drakovi. Jde o oblibeny
stfedovéky pribéh prebirany mnoha
riznymi kulturami po celém svété. Po
staleti se objevuje na mincich, Spercich,
umeéleckych dilech i heraldickych
znacich. Sochu se slavnym vyjevem lze
vidét napriklad na nadvori Prazského
hradu. Obraz svatého Jifi na bilém
koni, ktery zabiji draka, aby zachranil
princeznu, je znakem odvahy a sily,

mince je pfipominkou state¢nosti
svétce a symbolem ochrany.

Svaty Jif1, i pfes to, Ze neni zmiflovan

v zadnych historickych dokumentech,
je pokladan za vyznamnou historickou
osobnost. Podle legend se Jifi narodil
v kfestanské rodiné kolem roku 270 n. 1.
v Kapadocii, dnesnim Turecku. Jako
mladik vstoupil do fimské armady, kde
byl velmi uspésny. Pozdéji se odmitl
ucastnit pronasledovani a ttisku
kiestant v fimské risi a priznal se ke
své vife. Tehdejsi cisai Dioklecian ho
za jeho opovazlivost nechal mucit

a popravit.

Tato mimoradna mince je vyjimeénym
darkem nejen pro vSechny jmenovce
slavného svétce, ale také pro milovniky
historie a sbératele, ktefi maji radi
skutecné exkluzivni kousky.


https://eshop.goldengate.cz/products/svaty-jiri

14—GMAG—BREZEN—AKTUALITY

Méné
paplrovam,
vice kovu

NemtiZete si vyzvednout sviij kov osobné

a chcete povérit nékoho blizkého ¢i svého
poradce? Dnes uz kviili tomu nemusite na
urad. Zavedli jsme moznost ovéfeni plné moci
elektronicky pomoci sluzby BankID. Tyka se
obou hlavnich zpiisobti vyzvednuti: poradcem
¢ijinym zmocnéncem na zakladé ovérené plné
moci.

»Byli jsme si dobfe védomi ¢asové naro¢nosti
pripravy individualni plné moci na vyzvednuti
kovu pro jednotlivé objednavky, ale zaroven

z divodu ochrany nasich klientt jsme
nechtéli z tohoto pozadavku ustoupit. Proto
jsme pripravili novinku, ktera tento proces
vyznamné urychli, usnadni a je soucasti
pokracujiciho procesu digitalizace dfive
manualnich procesi,” vysvétluje provozni
feditel Michal Stumpf.

Bankovni identita je metoda digitalniho
ovéreni totoznosti klienta, které probiha
prostiednictvim klientovy banky. Dnes jiz tuto
moznost nabizi vétSina velkych ¢eskych bank.

»Systém klientovi pfi planovani vyzvednuti
umi vygenerovat plnou moc automaticky.
Pokud se rozhodne ji elektronicky podepsat,
je pfesmérovan do prostiedi nasi partnerské
spole¢nosti DigiSign, ktera zajistuje
technické feseni, kde se klient intuitivné
dostane k prihlaseni do bankovni aplikace
banky, kterou pouziva, a po prihlaseni dojde
k ovéreni plné moci. Takova plnd moc je pak
uloZena v nasSem internim systému i klientské
zoné a pro vyzvednuti kovu jiz neni tfeba
navs$tévovat postu, pfipadné notare, dodava
Michal.

Novinkou také je, Ze v pfipadé, Ze z néjakého
dtivodu klient nemiiZe vyuzit moznost
elektronického ovéreni BankID, generuje
nove systém jiz vyplnénou plnou moc ve
formatu PDF. Tu pak muze klient jednoduse
vytisknout a zajit uredné ovérit. Nemusi jiz
tedy nic manualné vyplnovat.

a ®BankiD



Podpora

benefi¢niho

koncertu

Tym oblastniho feditele Michala Nedbala
podporil ¢astkou 15 tisic korun pravidelny
benefi¢ni koncert nejhranéjsiho souc¢asného
¢eského autora vazné hudby Varhana
Orchestrovice Bauera s 50¢lennym

symfonickym orchestrem.

15 000 Kc
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vedeéli jste, ze...

u nas zakoupené
zlato muzete diky
certifikatu Good
Delivery prodat
kdekoli na svété

&

diky naSemu
Komoditnimu uctu je
sporeni do drahych
kovi skute¢né pro
kazdého, spofit
miuzete jiZ od nékolika
stokorun mési¢né

£

v aplikaci Golden

Gate muzete sledovat
aktualni vyvoj

cen drahych kovti

a nastavit si ,,hlidaciho
psa“, aby vam neunikla
prilezitost vyhodné

dokoupit

A

i

1

v Komoditnim u¢tu je
mozné spofit do 18 riiznych
produktti skladajicich se ze
standardnich investi¢nich
slitk@, lamavych combibarii
¢i investi¢nich minci; ¢im
vyssi cilova ¢astka, tim
vétsi slitky miiZzete sporit
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—
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