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Vymer: CeSi véFi
nemovitostem az
prilis

Pted ¢tyficitkou chce
Dennis Vymer dosahnout
finan¢ni nezavislosti. Ne
proto, aby piestal pracovat,
ale aby si mohl vybrat, kolik
Casu vénuje kariéfe a kolik
rodiné.

Jak a kde vydélat vic V cem se prizplso-
diky Al bit nové dobé

Nastup umélé inteligence Trh prace ceka radikalni
vyrazné méni pracovni trh. proména. Zeptali jsme se
Stabilita, na kterou jsme byli proto péti insidert, ktefi
zvykli, uz nebude normou. sleduji ¢i piimo spoluvy-
Velkou vyhodu budou mit tvateji soucasné trendy,
lidé, ktefi rozumi svému na problematiku tykajici
oboru a zarovei umi vyuzi- se budoucnosti.

vat AL

Inspirace z USA
O téchto investicich jste

ziejmé nikdy neslySeli.
Pfinasime tfi vzorova
portfolia, kterd pouzivaji
pro vybudovani pasivniho
piijmu rentiéfi ve Spojenych Kde ble nej lehéi
statech. stat se rentiérem

Podivali jsme se, ve kte-

rych zemich bylo nejleh¢i
dosdhnout finan¢ni svobody,
jak dopadlo Cesko a jak se

na finan¢ni nezavislost divaji
Cesi, ktefi se na cestu vydali
nebo uz dosahli cile.

40

Jak investovat:
radce pro 50+

Sedime na milionech, ale
nemame z Ceho Zit. Inves-
ti¢ni rady jsou ¢asto zamé-
fené na mladou generaci,
jak ale pracovat s kapitalem,
kdyzje vam pies 50?
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Velka lekce z realit-
nich padu

V kazdé bubliné existuje
okamzik, kdy vétsina lidi
zalne Véfit, Ze tentokrat je
tojiné a Ze ceny nemovitosti
uz nikdy vyrazné neklesnou.
Neni to tak.

Navod pro koupi
bytu v panelaku

Kdo zvazuje koupi panela-
kového bytu, mél by dobte
vybirat. Z levnéjsi alterna-
tivy se totiZ snadno mtize
vyklubat bydleni s vysoky-
mi mési¢nimi poplatky ¢i
ztratova investice.

Lukucz: Klient se
musi sviéknout
financné donaha
Kdyz si bézni hypote¢ni
poradci uz nevédi rady, ¢asto
své klienty posilaji za Ma-
téjem Lukuczem, jenz se
specializuje na financovani
nejen realitnich portfolii.

V rozhovoru prozrazuje, jaké
strategie a produkty jeho
firma pouZziva.

Kam s milionem
konzervativné

Nabidka novych Dluhopist
republiky je zdsadni zména
pro cely ¢esky investi¢ni trh.
Drobni investofi totiz dostali
pristup k nastroji, ktery po-
razi sporici icty i terminova-
né vklady.

66

Dividendova sklizen
Nejlepsi ceské dividendové
akcie vam vynesou vic nez
statni dluhopisy. Bude mezi
né necekané patfit také CSG?

74

Co resit pri vybéru
brokera

Vyber brokera se v Cesku
Casto zjednodusuje jen

na sledovani, kdo ma nejniz-
$ipoplatky a nejjednodussi
rozhrani. UZ méné se lidé
zajimaji o to, jak jsou jejich
penize skutec¢né chranény.
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V P » Vv t PR
dZ€111 Clendri,
nékdy si fikam, jestli jedna z nejhorsich véci, ktera se mtiZe stat clovéku miticimu

k rentiérské penzi, neni pravé to, Ze mu to celé vyjde. Roky Setii, investuje, sleduje
vydaje, odolava zbyte¢nostem a pak se probudi s obiim portfoliem, podlomenym
zdravim a podezfenim, Ze si mél nékteré véci dovolit dfiv nez v dobé, kdy uz si

na cestovani bali hlavné léky a kompresni ponozky.

Ve svété osobnich financi se dlouho fesilo, jak naspofit dost penéz, aby clovék
mohl pfestat pracovat. To je ptivodni mySlenka hnuti FIRE, tedy financial indepen-
dence, retire early. JenZe v urcité fazi ptijde druha otazka: Co kdyZ naspofim aZ moc?

Pravé tady zacina koncept Die with Zero, ktery je stale popularnéjsii v nasich
koncinach. V zahranici ho zpropagoval Bill Perkins. Jde o myslenku, Ze penize jsou
nastroj, ktery ma kupovat cas, zazitky, svobodu, klidnéjsi praci, delsi cestu nebo
tfeba rok volna.

Asinejjednodussi je to celé ilustrovat ptikladem. Pfedstavme si clovéka, kterému
je 35 let, ma zainvestovano ptil milionu korun a vydélava 60 tisic ¢istého mési¢né.
V obou scéndfich je cilem Zit z renty od stejného véku. Zatimco v pfipadé FIRE bude
muset spofit 25 procent svych piijmi, u DWZ mu bude stacit 12 procent. Jinak
feceno, béhem aktivniho Zivota bude moci utracet v dnesnich cenach 8000 korun
mésicné navic. V seniorském véku zaroveil dokaze 7it na stejné irovni jako nékdo,
kdo Sel ortodoxni cestou FIRE.

Hlavnim cilem Die with Zero je Fict, Ze je dlileZité proménit penize v ¢as, zaZitky
nebo vétsi volnost uz béhem Zivota. A to je mozna mnohem tézsi, nez se zda.

Setiit se dd naucit. Po ¢ase se z toho stane skoro sport. Clovék ma investi¢ni plan,
tabulky a krasny pocit, Ze ma zZivot pod kontrolou. JenZe kdy je dost? Je dost chvile,
kdy mzu odejit z prace? Nebo chvile, kdy se prace stane volbou? Je dost pétadvace-
tinasobek ro¢nich vydaji? Nebo okamzik, kdy se pfestanu bat Fict ne?

Proto jsme v naem investi¢nim podcastu MoneyPenny spustili sérii, ve které se
bavime s lidmi, ktefi tyto otazky nefesi jen teoreticky. Prvni roz-
hovor najdete i v tomto vydani Rentiéra. Néktefi jsou na cesté
k finan¢ni nezavislosti, jini uz zjistili, jaké to je, kdyZ se prace
najednou stane volitelnou. Nékdo z cesty seSel, jiny po letech
volna zacal znovu pracovat.

A zminény koncept Die with Zero v§echny tyto individu-
alni cesty v podstaté zahrnuje. Existuje nespocet riaznych cest.
Nékdo bude chtit odejit z prace co nejdiiv. Nékdo sijen
koupi vétsi klid. Nékdo bude chtit vic utracet za déti,
cestovani nebo zdravi. Nékdo zjisti, Ze mu prace
vlastné nevadi, pokud ji maze délat jinak.

Na otazku, kolik mi staci, si ale musi kazdy
odpovédét sam.

Pfeji vam dobfe straveny ¢as nad ¢tenim

David Busta, vedouci investi¢ni rubriky HN
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Jesté pred par lety $éfové technologic-
kych firem svym zaméstnancim sli-
bovali, Ze jim uméla inteligence hlavné
uSetfi rutinu. V posledni dobé se vSak
ukazuje, Ze ve firmach ze Silicon Valley
Setfi nejen Cas, ale i pracovni mista.
Od zacatku roku technologickeé spolec-
nosti propustily uz pies 150 tisic lidi
a dalsi vyhazovy jsou na cesté. Podle
odhadt spole¢nosti TrueUp pfijde le-
tos o praci v tomto sektoru kolem 370
tisic zaméstnanct. Napiiklad provozo-

11

Al

ho softwaru Oracle propousti 10 tisic
zaméstnanci s odkazem na masivni
restrukturalizace s cilem nahradit inze-
nyry, architekty a technické specialisty
automatizaci. Jiny vyrobce podniko-
vych aplikaci Salesforce letos pfiznal,
Ze uZ prakticky nezvySuje pocet pro-
gramatord, protoZe st prace pfevzaly
Al nastroje. Firma zaroven dfive zrusila
zhruba Ctyfi tisice mist v zakaznické
podpore, ktera nahradili automatizovani
agenti. Nové lidi naopak nabira hlavné
do obchodu.

Tyto kroky podnikaji i firmy z dalsich
obort. Tfeba Amazon ohlasil propusté-
ni 16 tisic lidi v lednu. Vedeni oteviené
pfiznalo, Ze diky pokrocilé automatizaci
a generativni Al integrované do inter-
nich procesti dokaze fungovat efek-
tivnéji s daleko méné lidmi. Zatimco
po pandemii covidu vysvétlovaly pod-
niky Skrty hlavné makroekonomickou
nejistotou, dnes sta¢i pouzit dvé pisme-
na: Al. Nemusi jit vSak vzdy o skute¢né
nahrazovani lidské prace. Casto je to
Al washing®, kdy firmy propousténim
pouze financuji drahé nakupy Al infra-
struktury a nejvykonnéjsich ¢ipti nebo
za Al schovavaji bézné ekonomické skr-
ty.

Potieba takovych zmén je pfitom uz
napevno v hlavach vrcholovych mana-

KdyzZ odejde specialista, firma uz
nehledd nového. Misto toho agendu
rozdéli mezi zbyvajici pracovniky,
kterym pomdbhaji Al ndstroje.

vatel Facebooku Meta poslal v kvétnu
domti osm tisic zaméstnanct. Dalich
sedm tisic lidi firma pfesunula do nové
vytvofenych Al tymil. Séf Mety Mark
Zuckerberg propousténi haji tim, Ze
firma musi nalit desitky miliard do-
lart do boje o dominanci v umélé in-
teligenci. Jinymi slovy: méné lidi, vice
serveru.

Podobné mluvi i dalsi technologic-
ké giganty. Poskytovatel podnikové-

Zert. Podle Cerstvého globalniho prii-
zkumu spole¢nosti Mercer ocekava 99
procent generalnich fediteld, Ze béhem
piistich dvou let ptijdou kvtili Al a auto-
matizaci dalsi viny propousténi. Vétsina
firemnich lidrt zaroven véfi, Ze nejvétsi
piinos bude mit Gprava pracovnich pro-
cestl s vyuzitim nastroji umélé inteli-
gence. Nicméné jen tfetina dotazanych
se domniva, Ze jejich soucasni zamést-
nanci to zvladnou.

Strategie tichého tistupu

Trend ze$tihlovani firemnich struktur
s odkazem na umeélou inteligenci dora-
zil i do Ceska. Byt zatim jen v omezené
mife. Tuzemsti manaZefi navic vnimaji
dopady Al odlisné neZ jejich kolegové
v zahrani¢i, jak vyplyva z rozsahlého
Setfeni Utadu prace CR, do kterého se
zapojilo 17 tisic zaméstnavateld pokry-
vajicich téméf polovinu ceské pracovni
sily. Konkrétné 61 procent firem neo-
Cekava, ze by zavadéni Al vedlo v hori-
zontu tfi let k vyznamné zméné v poctu
zaméstnanct. Zalezi vSak na velikosti
spole¢nosti. Cim vétsi, tim spise za-
méstnavatelé s persondlnimi dopady Al
pocitaji.

Vedle toho jsou i $éfové, ktefi do toho
hodlaji slapnout vyraznéji. Naptiklad
géf skupiny Direct Pavel Rehak pted
Casem prohlasil, Ze do konce roku pre-
vedou vétSinu zvnéjsku neviditelnych
procest pod spravu Al To, co dosud dé-
lali lidé, nové zastanou pocitacovi agen-
ti. Kviili zménam ze skupiny postupné
odejde asi 30 procent z celkového poctu
1200 zaméstnanct. Al konzultant a za-
kladatel start-upti Jan Romportl tvrdi,
Ze vrcholni manaZefi v korporatech si jiz
nyni pohravaji s myslenkou, ze budou
muset v budoucnu propustit az polovi-
nu zaméstnancu.

Prestoze k takovym drastickym kro-
kiim firmy zatim nesahaji, nezamést-
nanost v Cesku v poslednich letech
zvolna roste. Od zacatku roku osciluje
kolem péti procent. Nelze vSechno pii-
Cist na vrub umélé inteligenci, roli hraje
ochlazeni némecké ekonomiky i pietr-
vavajici tlak na snizovani nakladu po in-
fla¢ni vIné spojené se zacatkem ruské
invaze na Ukrajinu a skokovym zdra-
Zenim energii. Vliv Al se uz ale v datech
z trhu prace zacina rysovat, byt v jiné
podobé, nezZ mnozi Cekali.

Misto dramatickych vIn propousténi
v mnoha firmach nastoupila strategie
tichého ustupu. Jde o fizenou piiro-
zenou fluktuaci. KdyZ ze spolecnosti
odejde specialista na zakaznickou pod-
poru, copywriter nebo juniorni analytik,
firma uZ nevypiSe nové vybérové fizeni.
Misto toho agendu rozdéli mezi zbyva-
jici pracovniky, kterym pomahaji drzet
efektivitu pravé nasazené Al nastroje.
Nejcastéji se to projevuje v administra-
tivé a back officu. Rutinni zadavani dat,
tfidéni dokumentti a pfipravu standar-



Jak ctyri roky s Al zménily pracovni trh mira ohroZeni profese vlivem
umélé inteligence
Komu nejvic vzrostly mzdy a kdo naopak vydélava méné
(zména medidnu pro danou profesi v redlném vyjadfeni mezi lety 2021 a 2025,
tedy ocisténo o inflaci, median mzdy vztazeny k roku 2025 v K¢) vice ohroZena

vyznamné

méné ohroZena

narust
inzenyti ve vyzkumu a vyvoji v oblasti

0,
elektronickych komunikaci 56,6 % EEEES

specialisté v oblasti narodohospodaftstvi 35,8% 94234
tidici pracovnici v restauracich 34,8% 61279
tidici pracovnici v oblasti telekomunikac¢nich ¢innosti 30,6 % 121517

odborni bezpe¢nostni pracovnici

(V)
bezpecnostnich a detektivnich agentur 29,9% pECEE

technici v oboru ekologie 27,6 % 48933
strojni inZenyti ve vyzkumu a vyvoji 23,8% 92729
zubni lékafi bez specializace 21,5% 58080
ufednici sazkovych kancelafi 18,3% 36 663
stevardi a letusky v letadlech 16,1% 51605
lékati v radiologickych oborech 149 9% 147534
lékati v chirurgickych oborech 14,9 % 125420

pokles

hlavni sestry v oblasti zdravotnictvi G 363% 66422
optometristé G -32,5% 41090
fidici pracovnici v oblasti projektovani G 29.6% 88524

1nzenyr1.pro‘]ektant1, k(?nstfukterl v oblasti G 278% 86429
elektronickych komunikaci

piloti G 269 % 135130
stavebni truhlafi G 26,2% 31293

l’ldlfll ZfiraYOtnlCtl pracovnici G 262 % 72733
nelékatskych povolani

chemicti inZenyti ve vyzkumu a vyvoji G 245 % 66817
a specialisté v pfibuznych oborech 2

zahradnici pro péstovani zahradnich rostlin G 232% 26707
sestry pro intenzivni péci G 22,6 % - 68170
fidici pracovnici v oblasti iklidu G 22,4% 40408
osetfovatelé v oblasti pobytové péce @G 21,6% 38151

Zdroj: ISPV, www.marigold.cz/aiprace
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dizovanych reportti zastanou mnohem
rychleji algoritmy.

Dale je tento trend vidét u juniornich
pozic, zejména v I'T a marketingu. Gene-
rovani zakladniho koédu nebo textovych
draftti dnes Al zvlada v fadu sekund.
Pokud vsak firmy kvuli Al nevychovaji
juniory, za pét let nebudou mit kde brat
seniory. Zmény se projevuji i v zakaz-
nickém servisu. Prvni linie komunika-
ce se stale Castéji pfesouva na pokrocilé
konverza¢ni agenty.

Ekonomové v této souvislosti mluvi
o strukturalni proméné trhu. Cesko se
dlouhodobé potykalo s extrémnim ne-
dostatkem zaméstnanct, coz firmy nu-
tilo hromadit pracovni silu. Nechavaly si
ji v zasobé, i kdyZ pro ni nemély v danou
chvili praci. To se ted méni. Nastup ge-
nerativni Al jim po letech dava do ruky
nastroj, jak zvySovat produktivitu i bez
neustdlého navySovani persondlnich
stavil. Vysledkem je sice stabilni, ale po-
zvolna chladnouci trh préce, kde se vol-
nd mista neobsazuji, nybrz optimalizuji.
Jako napiiklad v Directu.

Tézko cokoliv garantovat
Priizkum Utadu prace ukazuje, Ze nej-
vyssi riziko propousténi kvtili Al panu-
je ve finan¢nim sektoru a v administ-
rativé. V informacnich technologiich je
situace rozporuplnéjsi: vedle mozného
ubytku nékterych pozic ¢ast zamést-
navateld zaroven pocitd se vznikem
novych roli pro specialisty a kvalifiko-
vané pracovniky. Naopak stavebnictvi,
zemédélstvi nebo zdravotni a socialni
péce vyraznéjsi dopady Al neocekavaji.
To potvrzuje zatim omezeny vliv auto-
matizace na manudlni profese a prace
zaloZené na osobnim kontaktu. Témé¥
tfetina zaméstnavateli navic ptiznava,
7e dopad Al na pracovni trh zatim ne-
dokaze odhadnout.

Nejistotu posiluje rychly vyvoj tech-
nologii i nedostatek praktickych zkuse-
nosti. Lideé, ktefi chtéji rozvijet digitalni
dovednosti v technologiich, ¢asto nevé-
di, kam se vydat. Témat rychle pfibyva
a také se rychle proménuji. ,Investuji
Cas i penize, takze chtéji jistotu, Ze to
pomuiZe na trhu prace. V dnes$ni dobé
ptekotného vyvoje IT je to téZké garan-
tovat,“ fika kariérni poradkyné Petra
Drahoriovska.

Pohled do tvrdych dat ministerstva
prace a socialnich véci o vyvoji zamést-

nanosti a mezd za posledni ¢tyfi roky
ukazuje, kde uz generativni Al redlné
prekresluje mapu trhu a kde jde o pouhy
marketing. Tato ¢isla zaroveil naznacuji
8irsi strukturdlni zmény v ekonomice.
Uméla inteligence je pfitom pouze jed-
nim z faktord, byt dnes nejcastéji dis-
kutovanym. Vyznamnou roli hraji také
promény globalniho obchodu, geopo-
litické napéti, dlouhodoby pfesun eko-
nomiky od priimyslu ke sluzbam nebo
rozSifeni prace na dalku.

Tato historicka data 1ze nasledné po-
rovnat s odhady, jak mohou jednotlivé
profese ovlivnit dalsi viny automatizace
a Sirsi nasazeni Al Podnikatel, novinaf
a politik Patrick Zandl se pokusil odhad-
nout, ve kterych profesich bude zavadé-
ni Al nejsnazsi. Porovnaval je podle tfi
kritérif: digitalni pfevoditelnosti prace,
snadnosti kontroly vysledkt Al a tole-
rance k chybam.

Ze Zandlovy analyzy vyplyva, Ze vy-
razny dopad Al by se mohl tykat pfi-
blizné 1,15 milionu pracovniki, coz je
zhruba tietina lidi, jejichZ zaméstnanim
se zabyvala. Tyto profese zarovei pred-
stavuji asi 37 procent celkového objemu
vyplacenych mezd v ekonomice. Nejde
v8ak nutné o tplné nahrazeni lidi. Spi-
Se plati, Ze ¢im vice je prace zaloZena
na zpracovani informaci, ¢im levnéjsi je
sledky chyb, tim rychleji do ni Al pro-
nika.

Kdo ma vice a kdo méné

Ze srovnani dat o pfijmech a zamést-
nanosti se Zandlovou analyzou vyplyva
nékolik trendd. Nejvétsi skupinou pro-
fesi, na které mutize Al vyrazné dopad-
nout, je administrativa, celkem jde asi
0300 tisic pracovniku. Devét nejvétsich
profesnich skupin se skore nad sedm
bodd, tedy nejvice ohrozené pozice, za-
hrnuje dohromady pfes 470 tisic lidi.
Nejvyssi skore ziskali vyvojaii softwaru
(9,2 2 10), piestoze zaroven patfik nejlé-
pe placenym profesim.

Pravé vztah mezi pfijmy a ohroZenim
Al patfi k nejzajimavéjsim zjisténim.
Lépe placené profese jsou v praméru
jmové prace. U profesi s medidnovou
mzdou nad 70 tisic korun dosahuje
priamérna expozice hodnoty 6,5, za-
timco u pfijmu pod 30 tisic korun jen
4,3. Nejvétsimu tlaku tak nemusi celit
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Jak ctyfi roky s Al zménily pracovni trh

Ve kterych profesich piibyli a ubyli zaméstnanci
(zména poctu zaméstnanct v dané profesi mezi lety 2021 a
2025, v tisicich & procentni vyjadfeni této zmény)

nejvétsi naruast
skladnici, obsluha manipula¢nich voziki
vSeobecné sestry bez specializace
specialisté v oblasti marketingu
odborni pracovnici organizace a fizeni
pokladnici v prodejnach
svarieCi
specialisté podpory podnikani, spravci projektt
sanitari
pomocni montazni délnici

ucitelé vSeobecné vzdélavacich predmétt
na sttednich skolach

obsluha ostat. strojli a zafizeni na vyrobu,
zprac., uchovani potravin a piib. vyrobkt

zubni instrumentari

nejvétsi abytek
montazni délnici vyrobkt
z kombinovanych materialti
prodavaci potravinaiského zbozi
fidici tahaca
fidi¢i nakladnich automobila
sefizovaci a obsluha ¢islicové fizenych stroj
pracovnici ostrahy, straZzni
ucetni vSeobecni
prodavaci stavebnin a piibuzného materialu

prodavaci elektrotechniky,
elektroniky a domacich potieb

zednici
vratni

provozni zamecnici, adrzbari

mira ohroZeni profese vlivem
umélé inteligence

vyznamneé
vice ohroZena

méné ohroZena

14,1 %
13,7 %
35,9 %
33,9 %
28,6 %
13,3 %
48,1 %
24,1 %
67,2 %

88,8 %

42,4 %

123,4 %

-38,4 %

-21,5 %
-17,3 %
-11,6 %
-14,2 %
-17,4 %
-14,6 %
-48,1 %

-27,8 %

-20,1%
-23,2 %
-10,3 %

Zdroj: ISPV, www.marigold.cz/aiprace




nejhtfe placené prace, ale spise kance-
latské, digitalni a snadno formalizova-
telné ¢innosti. Naopak relativné odolné
zUstavaji profese vyzadujici fyzickou
pfitomnost, praktické dovednosti nebo
vysokou miru odpovédnosti, jako jsou
napfiklad hasici, zdchranafi, piloti ¢i
femeslnici.

Zaroven se ukazuje rozdil mezi teore-
tickou ,ohrozenosti AI“ a redlnou situa-
cina trhu prace. Rada profesi s vysokym
potencidlem automatizace totiz zaroven
patii mezi nejzadanéjsi a nejlépe place-
né. Typickym piikladem jsou inzenyii
vyzkumu a vyvoje v elektronickych ko-
munikacich. Jejich redlné mzdy vzrostly
téméf o 57 procent a medianovy piijem
se dostal zhruba na 112 tisic korun mé-
si¢né. Zaroven jich na trhu pfibylo témér
o polovinu, coZ ukazuje na mimofadné
silnou poptavku firem. Rychle rostly
i mzdy dalsich technickych profesi spo-
jenych s vyvojem a digitalizaci. Vyrazné
si polepsili také zubafi, stavebni profese

Al
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Vztah mezi prijmy
a ohroZenim AI?
Lépe placené
profese jsou

v priiméru vici Al
vystavenéjsi vice
nez nizkoprijmové
prdce.

nebo palubni persondl v letecké dopra-
vé. Dlouhodoby nedostatek pracovnikt
je zaroven patrny u fidict, skladnika ¢i
vSeobecnych sester.

Nejviditelngjsi strukturdlni zmény
jsou zatim patrné ve financich a ad-
ministrativé. Mezi lety 2021 a 2025
vyrazné ubylo ucetnich, bankovnich
ufednikt, investi¢nich poradcti i pra-
covnikud pojistoven, v nékterych kate-
goriich o vice neZ pétinu. Jejich redlné
mzdy pfitom casto neklesaly, v nékte-
rych pfipadech naopak rostly. To mize
naznacovat, Ze firmy omezuji rutinni
porzice a soustieduji se na mensi pocet
kvalifikovanéjSich zaméstnancti s vyssi
pfidanou hodnotou.

Podobny vyvoj je vidét i v médiich
a marketingu. Pocet editorti a redaktort
klesl ptiblizné o deset az patnact procent
ajejich redlné mzdy se propadly. Marke-
ting je ale rozdvojeny: zatimco bézné
administrativni pozice oslabuji, specia-
lizované role naopak rostou. Trh se tak

INZERCE

. S
 rozumem

Ministerstvo financi vurU|e

Utosti na hazardni hie méize vz'mknom zuwslosﬂ 18+

BEZSTAROSTNYCH 5 LET _mﬂ

6x.. j
Ayheral e

¥ ni iﬂh: v

\ HRA
\ NAZADN _

| STRANE
J N+ §

-




spiSe proméiuje, nez ze by jednoduse
mizel. Zmény jsou patrnéiv IT.I v tom-
to oboru ubyva pracovnikii zajistujicich
rutinni zadavani ¢i kontrolu dat. U pro-
gramatort nebo vedoucich pracovniki
v IT ale vyrazny Gtlum zatim vidét neni.
Zaméstnanost i mzdy zde dal rostou,
i kdyZ tempo naborti uZ neni tak silné
jako v pfedchozich letech.

Jednou z mala profesi, kde uZ je do-
pad automatizace pomérné zfetelny,
jsou piekladatelé a tlumocnici. Zamést-
nanost v oboru klesla asi o 13 procent
a redlné mzdy téméf o pétinu. Jazykové
sluzby totiz patii k oblastem, kde gene-
rativni Al nabizi rychle vyuzitelné a lev-
né alternativy.

Celkovy obraz ale spise neZ jednodu-
chy scénat ,, Al bere lidem praci“ ukazuje
$irsi proménu ekonomiky. Cesky trh
prace se dlouhodobé pfesouva od pri-
myslu ke sluzbam, starnuti popula-
ce zvySuje poptavku po zdravotnich
a socialnich sluzbach a firmy stale vice
hledaji tzce specializované odborniky.
Vysoce kvalifikované profese zazname-
naly v priméru téméf Sestnactiprocent-
ni rist zaméstnanosti. Naopak rutinni
a snadno standardizovatelné pozice po-
stupné mizi nebo se automatizuji.

Co Al skutecné prinese

Experti radi, ze k tispéchu na trhu pra-
ce, kde bude hrat Al jednu z hlavnich
roli, neni tfeba znat kazdy novy nastroj.
SpiSe mit chut ucit se, zkouSet noveé véci
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Filip Dfimalka. A jesté vic generalisté,
ktefi umi propojovat rizné svéty, lidi,
data, technologie a byznys.

Podle zakladatele a $éfa skupiny Di-
rect Pavla Rehaka bude nejdtilezitéjsi
naucit se s Al spolupracovat, a ne s ni
soupefit. Brat ji jako rozsiteni vlast-
nich schopnosti a akcelerator prace.
KdyZz technologie pfevezmou rutinni
a opakujici se ¢innosti, o to vétsi hod-
notu pak budou mit lidské schopnosti
jako davéra, empatie, kreativita nebo
prace s lidmi. ,Uspésni budou ti, ktefi
se budou umét rychle ucit, adaptovat
a kombinovat technologie s lidskosti,”
fika Rehak.

Jinymi slovy, nemusi stacit jen znat
ChatGPT a zadat mu par promptd. In-
vesti¢ni partner Rockaway Capital Du-
San Zabrodsky fika, ze uspéje ten, kdo
se s pomoci Al naudi stavét automatizo-
vané postupy: spravné zadat tkol, dodat
kontext, zkontrolovat vystup a nechat
Al vylepsit proces, aby pristé udélala
lepsi praci. ,A tak pofad dokola. Cilem
je vybudovat systém, ktery se sam uci
a zlepsuje, zatimco ¢lovék ztistava jeho
operatorem a nese kone¢nou odpovéd-
nost za vysledek,“ vysvétluje Zabrodsky.

To naznacuje, Ze nakonec vSechno
muZe dopadnout tplné jinak, neZ na-
znacil zacatek textu. Namisto apoka-
lyptickych vizi tak nejspis budeme sle-
dovat spise lekci z lidské adaptability.
Nejvymluvnéjsi jsou ptitom sami tviirci
modelti umélé inteligence, ktefi po le-

Nakonec vSechno miize dopadnout
tipIné jinak a misto apokalyptickych
vizi tak nejspis budeme sledovat lekci

z lidské adaptibility.

a prevzit odpovédnost za vlastni rozvoj.
wVelkou vyhodu budou mit lidé, kte-
fi rozumi svému oboru a zaroven umi
vyuzivat Al Pravnicka s Al, obchodnik
s AI, marketérka s Al, manazer s AL fika
autor bestselleru Budoucnost neprace

tech varovani pfed masovou nezameést-
nanosti zacinaji své predikce korigovat.
Pripoustéji, Ze lidsky faktor podcenili.
Séf OpenAl Sam Altman jesté nedav-
no mluvil o tom, Ze Al zdsadné nahra-
di kancelafskou praci. Koncem kvétna

Zajimaji vds podobné analyzy? Pak se pridejte
do investicni komunity Hospoddiskych novin
a Money Penny na Discord, kde je fesime.

vSak na konferenci v Sydney pfipustil,
7e ocekaval mnohem rychlejsi zanik ju-
niornich pozic, nez k jakému ve skutec-
nosti doslo. ,Jsem nesmirné rad, ze jsem
se mylil. Moje intuice v tomto prosté se-
lhala,“ uvedl Altman s tim, Ze podcenil
vyznam lidské interakce v praci.

Podobny posun je patrny i u konku-
ren¢ni firmy Anthropic. Jeji $éf Dario
Amodei jesté loni varoval pted ,krvavou
lazni“ mezi kancelafskymi profesemi
a prudkym rdstem nezaméstnanosti.
V poslednich mésicich ale zacal mluvit
spiSe o aplikaci takzvaného Jevonsova
paradoxu, tedy o moznosti, Ze levnéjsi
a dostupnéjsi Al nakonec zvysi celkovou
poptavku po praci. ,,Firmy mohou délat
stejné véci s mensim poctem lidi, nebo
délat mnohem vice se stejnymi zdroji,*
tvrdi Amodei.

Jesté zajimavéjsi jsou ale data sa-
motného Anthropicu. V nedavno pu-
blikované studii firma analyzovala mi-
liony realnych interakci s Al a zjistila,
Ze v profesich nejvice zasazenych auto-
matizaci zatim nevznika vyrazné vyssi
nezaméstnanost nez jinde. ,Trendy
v nezameéstnanosti u pracovniki v pozi-
cich, kde Al dokaze nejvice pomoci, jsou
velmi podobné tém v oborech, kde se Al
nevyuziva téméf viibec,” uvadi studie.

Pointa celé Al revoluce tak mozna
nakonec vypada jinak, nez jak ji techno-
logicky sektor jesté neddavno popisoval.
Prace nemizi skokové, ale proméiuje
se. Al zatim nenahrazuje lidi kus za kus,
spiSe méni strukturu ¢innosti a pie-
souva hodnotu smérem k odbornosti,
kreativité, odpovédnosti a lidské inter-
akci. Nejvétsim prekvapenim dosavadni
technologické vlny tak mutize byt pravé
to, jak obtizné nahraditelny lidsky ele-
ment v ekonomice zstava.



Bydleni jako sluzba: Cesi objevuiji
institucionalni najemni bydleni

Cesky realitni trh prochazi tichou transformaci.
Dlouho zazité vnimani najmu jako provizoria

na cesté k vlastnimu bytu stfida novy trend:
institucionalni najemni bydleni. Novy model
prinasi do ,divokého zapadu“ najemniho bydleni
profesionalitu a standardy dfive vyhrazené spisSe
hotelovému byznysu. Méni tak najem z néceho,
co lidé ,trpi“, na prémiovou sluzbu, kterou lidé
vyhledavaji.

Profesionalni partner misto
soukromého majitele

Na rozdil od klasického pronajmu

od soukromnika zde najemce jedna

s profesionalnim spravcem, typicky
nemovitostnim fondem ¢&i investi¢ni skupinou.
To s sebou pfinasi transparentni pravidla, jistotu
a nadstandardni péci o byt. Technické poruchy
nebo administrativni pozadavky se nefesi tydny,
ale svizné je odbavuiji specializované tymy.

Sluzba bézné nabizi bydleni v takzvanych
Build-to-Rent (BTR) projektech, tedy

v novych budovach postavenych na miru pro
dlouhodoby najem. Tyto novostavby jsou
typicky energeticky usporné a od pocatku
projektované pro maximalni komfort obyvatel,
vybavené modernimi technologiemi. Nabizi
pfitom jak efektivni malé byty 1kk i vétSi byty
pro poc¢etné&jsi domacnosti.

Hlavni benefity ,,bydleni jako
sluzby‘“:
e  Okamzité nastéhovani: Byty jsou

kompletné zafizené vcetné kuchyné,
spotrebicl a internetu.

e  Nadstandardni zazemi: Soucasti
komplexu byvaji recepce, ostraha
a sdilené prostory.

®  Rychlé opravy a komunikace:
Pronajimatelé feSi problémy rychle
a maji po ruce profesionalni pracovniky.

®  Duraz na komunitu: Pronajimatelé
jako Mint Living podporuji sousedsky
Zivot organizaci akci, jako jsou tfeba
sportovni akce nebo food trucky.
Naopak zde nenarazite na problémové
kratkodobé pronajmy.

Rostouci segment s vysokym
potencialem

Institucionalni najemni bydleni oslovuje
ambiciozni profesionaly, expaty i rodiny, ktefi
preferuji flexibilitu, dsporu ¢asu a zivot bez
starosti o udrzbu nemovitosti. V porovnani

s Némeckem nebo Velkou Britanii je ¢esky BTR
trh stale mlady, ale dynamicky roste. Podle
nejnovéjSich cisel Knight Frank je v Praze uz
pres 4 000 bytd v BTR projektech.

Prikladem uspésné praxe je ¢eska platforma
Mint Living, ktera ve tfech méstech spravuje uz
pres 630 byt (nejnovéji loftové byty v prazském
Hloubétiné) a ve vystavbé ma stovky dalSich. Jeji
projekty vykazuji primérnou obsazenost 97 %

a vice nez polovina klientl smlouvy prodluzuje,
coz potvrzuje silnou poptavku obyvatel

po kvalitnim najemnim servisu. O najemni
bydleni ale nemaji zajem jenom jednotlivci — ¢im
najimaji firmy pro své zaméstnance jako formu
benefitu.

INZERCE

Najem neni pouze
k bydleni, lidé do néj €im
dal Castéji take investuiji

Rostouci segment najemniho bydleni
Build-to-Rent (BTR) pfitahuje pozornost

nejen najemcu, ale také realitnich investor(.
Predstavuje vhodnou pfilezitost, jak v dobé
ekonomické nejistoty a vrtkavych globalnich
trhu ochranit prostfedky pred inflaci a zajistit
investice do BTR letos zazivaji boom — v prvnim
Ctvrtleti letoSniho roku predstavovaly uz Ctvrtinu
vSech realitnich investic.

Co si investor vlastné kupuje?

Investor nakupem podilu ve fondu zaméreného
na BTR ziskava spoluvlastnictvi celého portfolia
budov, které kompletné spravuje profesionalni
manazer. Riziko neobsazenosti se tak rozklada
mezi stovky bytovych jednotek, coz generuje
stabilni a predikovatelné cash flow bez nutnosti
jakékoli osobni aktivity. Naproti tomu éra
nakupovani investi¢nich bytt na vlastni pést
zacina narazet na své limity, zejména kvdli
rostoucim cenam byt a drazsim hypotékam

s pfisnéjSimi kritérii pro investi¢ni nemovitosti.

Najemnimu bydleni véri
investori i banky

Prikladem specializovaného investovani do BTR
je tuzemsky MINT rezidenéni fond, jeden

z prikopnikl institucionalniho najemniho bydleni
na ¢eském trhu. Dnes do néj investuje pfes 12
tisic investorl a ma ve spravé témér tisic bytu

s Cistou hodnotou aktiv (NAV) pres ¢tyfi miliardy
korun. Fond cili na moderni, energeticky usporné
novostavby, které si dlouhodobé drzi svou
hodnotu a pfitahuji bonitni najemce.

O uspéchu tohoto byznys modelu svédgci

i provozni ukazatele. Obsazenost portfolia

je v prdméru 97 %, vice nez 50 % najemcu
prodluZuje smlouvy a uvolnéné byty se

znovu obsazuji v ramci dnl az tydnd. Vétsi
institucionalni najmy lakaji také firmy — ty si
pronajimaji nékolik bytd v jasné stanoveném
standardu pro své zaméstnance. Pro investory
MINT rezidenéniho fondu to znamena
minimalizaci fluktuace, vysokou efektivitu vybéru
najemného a dlouhodobé zhodnoceni, které
kombinuje stabilni dividendovy vynos s rdstem
hodnoty samotnych nemovitosti. Mint podporuji
i silni bankovni partnefi, investice do fondu svym
klientim doporuéuje napriklad CSOB Private
Banking, Patria Finance a J&T Banka.

mint.

rezidenéni fond

mint.
living

HN066302



ANKETA

JAK SEPRIZPOSOBIT
NOVE DOBE

TRHPRACE CEKA RADIKALNI PROMENA.
ZEPTALI JSME SE PROTO PETI INSIDERU,
KTERTSLEDUUIGIPRIMO SPOLUVYTVAREUI
SOUGASNE TRENDY, NA TROJICI OTAZEK
TYKAJIGICH SE BUDOUCNOSTI:

1.COJEKLIGOVE PRO USPECHNA TRHU PRACE?
2.COUCITDETI, ABY BYLY PRIPRAVENE NA BUDOUCNOST?
3.JAK SEDANA AIREVOLUCI VYDELAT NEBO Z N1 JINAK TEZIT?




Filip Drimalka

Zakladatel Aibility a autor knihy Budouc-
nost neprdce

1) Urcité nejde o to znat kazdy novy na-
stroj. Ty se budou ménit porad. Klicové
je mit Al-first mindset, chut udit se,
zkouSet nové véci a prevzit odpovéd-
nost za vlastni rozvoj. Angli¢tina pro to
ma skvélé pojmenovani — high agency.
Necekat, aZz mi nékdo pfipravi kurz, na-
vod nebo strategii, ale za¢it sam. I z toho
dtvodu, Ze Al mohu vyuzivat jako ex-
trémné inteligentniho partika, ktery mi
je schopen poradit téméf s ¢cimkoliv.

Velkou vyhodu budou mit lidé typu
»double major®, ktefi rozumi svému
oboru a zaroven umi vyuzivat Al. Prav-
nicka s Al, obchodnik s AI, marketérka
s Al, manaZer s Al A jesté vic generalis-
té, ktefi umi propojovat riizné svéty, lidi,
data, technologie a byznys.

Uspésni budou ti, ktefi se neptaji jen
wjak si zrychlim praci®, ale ,jak diky Al
zvysim hodnotu toho, co délam“. At uz
pro svého zaméstnavatele nebo své za-
kazniky.

2) Podle mé hlavné mékké dovednos-
ti. Zvidavost, komunikace, spoluprace,
empatie, kreativita a schopnost rozho-
dovat se. Pravé ty budou v dobé Al jesté
dulezitéjsi, protoZe technologie budou
dostupné vsem. Rozdil bude v tom, kdo
vi, co s nimi délat.

Druha klicova oblast je proaktivita
a podnikavost. Kdyz se dité nauci samo
vzit problém a vyfesit ho, vyzkouSet
néco nového, oslovit nékoho a fict si
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Velkou vyhodu
budou mit lidé,
ktefi rozumi svému
oboru a zdroveii
umi vyuZivat Al

ANKETA

0 pomoc, poradi si skoro se v§im. I s na-
stroji, které dnes jesté neexistuji.
doucnost bude patfit tviircim a genera-
listéim, ktefi umi spojovat. Cim vic svéti
dité zna — technologie, uméni, byznys,
védu, jazyky, lidi —, tim vic bude mit na-
padi a tim lépe dokaze vyuZivat AL

A pak samoziejmé digitalni doved-
nosti. Nejen ovladani nastroji, ale
schopnost kriticky pracovat s Al, ové-
fovat vystupy, poznat slabé odpovédi
a rozlozit problém na mensi ¢asti. I pro-
to ma smysl ucit programovani nebo
algoritmické premysleni. Ne proto, Ze
kazdy bude programator, ale protoZe se
diky tomu nauci uvazovat systémove.

3) Podle mé je klicové zvysit svoji hod-
notu. Pokud diky Al dokazu klientovi
dodat lepsi vystup, rychleji otestovat
napad, zjednodusit proces nebo vytvofit
sluzbu, kterd diiv nebyla mozna, firmy
mi budou chtit utrhnout ruce.

Nejvétsi poptavka piitom bude po li-
dech, ktefi nejsou jen uzivatelé nastroju,
ale jsou schopni néco postavit — vytvo-
fit novy pracovni postup, automatizaci,
agenta nebo cely systém, ktery pracuje
zané.

Vydélat se na tom da mnoha zptisoby.
Zlepsit vlastni praci a zvysit tim svoji
hodnotu na trhu, at uz ve stavajici fir-
mé nebo v novém zaméstnani. Pomahat
firmam zavadét Al do praxe. Stavét nové
produkty, automatizace nebo sluzby
a prodavat je ostatnim. Nebo jen diky
Al délat vic toho, v ¢em je ¢lovék dobry,
a Skalovat tak svoji praci.

Dita Formdnkovd
zakladatelka Czechitas

1) Klicové je pfijmout, Ze stabilita,
na kterou jsme byli zvykli poslednich
dvacet let, uz pravdépodobné nebude
normou. Trh prace se bude ménit rych-
leji nez diiv a nejvétsi vyhodou nebude
jedna konkrétni expertiza, ale schopnost
pribézné se ucit, prizptisobovat a neza-
mrznout pfi kazdé vétsi zméné. Vidime
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Klicové je
prijmout, Ze
stabilita, na kterou
jsme byli zvykli
poslednich dvacet
let, uz ziejmé
nebude normou.

to i v Czechitas. Jesté pted par lety Zeny
Casto prichazely s predstavou, Ze se jed-
nou rekvalifikuji a maji ,hotovo“. Dnes
mnohem vic fesi, jak si dlouhodobé udr-
Zet relevanci na trhu prace. A to je podle
mé spravny posun. Dtilezité bude umét
pracovat s technologiemi, ale ziroven
neztratit to lidské — kritické mysleni,
komunikaci, schopnost chapat kontext
nebo pracovat s nejistotou. Al fadu véci
zrychli. Ale sama za nas nerozhodne,
co ma smysl, co je spravné a co chceme
tvorit.

2) Méné memorovani, vice prace s in-
formacemi, souvislostmi a schopnosti
ucit se. Myslim, Ze déti dnes nepotie-
buji hlavné ,znat spravné odpovédi,
protoZe ty budou stéle Castéji dostup-
né béhem par sekund. Potfebuji umét
pokladat dobré otazky, orientovat se
v informacich a pfemyslet nad tim, co je
davéryhodné a co ne.

Stejné dtilezité je podle mé budovat
vztah k technologiim bez zbytecného
strachu, bezpe¢né a odpovédné. Al a di-
gitalni nastroje jsou a budou soucasti
téméi kazdé profese. A mozna nejvic
ze vSeho budou déti potiebovat odol-
nost vii¢i zméné. ProtoZe jejich pracov-
ni Zivot bude pravdépodobné mnohem
méné linedrni ne7 ten nas.

3) Nejvétsi hodnotu nebudou mit lidé,
ktefi umi pouzivat Al nastroje obecné.
Ale ti, ktefi dokazou Al propojit se svou
odbornosti. Lidé z advokacie, marketin-
gu, tcetnictvi nebo HR, ktefi rozumi své
praci a zaroven umi dobfe vyuzZit Al bu-
dou vyrazné efektivnéjsinez dnes. Zaro-
venl si myslim, Ze Al mtiZe byt obrovsky



demokratiza¢ni nastroj. Mlize pomoct
lidem rychleji se ucit, zacit podnikat,
tvofit nebo ziskat vétsi sebevédomi
v praci s technologiemi. Nékterym li-
dem muiZe poprvé otevfit dvefe k vécem,
které pro né byly diiv prilis slozité nebo
nedostupné. Ale soucasné plati, Ze po-
kud ¢ast spolecnosti nechame bez pod-
pory a bez moznosti se v téchto zmé-
nach zorientovat, rozdily mezi lidmi se
jesté prohloubi. A to je podle mé jedno
z nejvétsich témat pristich let.

Pavel Rehdk
zakladatel a $éf skupiny Direct

1) Myslim, Ze nejdtileZitéjsi bude naucit
se s Al spolupracovat, ne s ni soupefit.
Brat ji jako rozsifeni vlastnich schop-
nosti a akcelerator prace. V Directu uz
dnes vidime, Ze technologie velmi rych-
le pfebiraji rutinni a opakujici se ¢innos-
ti — od likvidace $kod aZ po zakaznickou
podporu. O to vétsi hodnotu ale budou
mit lidské schopnosti: diivéra, empatie,
kreativita nebo prace s lidmi. Uspésni
budou ti, ktefi se budou umét rychle
ucit, adaptovat a kombinovat technolo-
gie s lidskosti.

2) Neucil bych je jen konkrétni znalosti,
protoZe svét se méni piilis rychle. Du-
leZitéjsi je podporovat v nich zvidavost,
kritické mysleni, otevienost a nadani
ucit se nové véci prakticky cely Zivot.
Hodné cenna bude i schopnost pie-
myslet strukturované a v souvislostech,
protoZe pravé to pomaha technologie
opravdu dobfe vyuZivat. Zména uz dnes
neni vyjimka, ale standard. Budoucnost
tak bude patfit lidem, ktefi spolupracuji
aivdobé rychlého technologického vy-
voje si dokazou zachovat zdravy tsudek.

3) Stejné jako u kazdé velké technolo-
gické zmény budou nejvétsi hodnotu
vytvatet firmy, které dokazou Al prevést
do reélnych sluzeb a kazdodenniho fun-
govani. Napfiklad v Directu nemame cil
yzavést Al ale s jeji pomoci vyrazné
zlepSovat klientskou zkuSenost a efek-
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tivitu fungovani. Al tak pro nas neni cil,
ale prostfedek. Proto si myslim, Ze nejde
o jednu ,zazratnou“ investici nebo jed-
takové spole¢nosti a lidi, ktefi umi tech-
nologie pfetavit do vyssi produktivity,
lepsich sluzeb a skute¢né hodnoty pro
Kklienty.

Dusan Zdbrodsky
investi¢ni partner Rockaway Capital

1) Nejlepsi je piestat Al vnimat jako
hrozbu a zacit ji pouZzivat jako bézny pra-
covni nastroj. Vyhraji ti, ktefi dokaZou
zkombinovat vlastni asudek, oborovou
znalost a schopnost rychle adoptovat
nové nastroje do své kazdodenni prace.
Samotnd znalost Al na trovni ,umim
pouzivat ChatGPT“ stacit nebude.
Uspéje ten, kdo se nauci automatizo-
vané pracovni postupy postavené na
Al spravné zadat tkol, dodat kontext,
zkontrolovat vystup a nechat Al vylep-
Sit proces, aby pfisté udélala lepsi praci.
A tak potad dokola. Cilem je vybudovat
systém, ktery se sam uci a zlepsuje, za-
timco ¢lovék zastava jeho operatorem
a nese kone¢nou odpovédnost za vysle-
dek.

2) Déti bych neucil konkrétni nastroje,
protoze ty se budou rychle ménit. Ucil
bych je zvédavosti, kritickému myslent,
nebat se zkousSet nové véci, praci s tech-
nologiemi, zaklady matematiky, logiky
a komunikace i dobrou angli¢tinu. Kli-
Cové je, aby si osvojily takzvany Al-first
mindset. Tedy aby u kazdého tikolu pie-
myslely, jak ho spravné zadat Al, jak do-
dat relevantni kontext, jak zkontrolovat
vystup a jak za néj prevzit odpovédnost.

3) Daval bych si pozor na firmy, které
prodavaji hlavné ptibéh o Al. To dnes
kde Al skute¢né néco méni: zakaznik
diky ni usetii hodné Casu, sniZi nakla-
dy, zvysi kvalitu, omezi rizika nebo zis-
ka sluzbu, ktera by bez Al viibec nebyla
mozna. Myslim, Ze nejvétsi vitézové ne-

budou ti, ktefi Al jen pfilepi na existujici
produkt, ale ti, ktefi diky Al postavi tpl-
né novy typ produktu nebo sluzby. Pravé
tam podle mé vznikne nejvétsi investic-
ni hodnota.

Martin Cigler
zakladatel a CEO Seyfor

1) Clovék by se mé&l chovat Gplné stejné,
jako kdyby tady 7Zadna umeéla inteligen-
ce nebyla. Clovék by se mél cely Zivot
vzdélavat. Al je nova a je tfeba se na ni
dovzdélat.

2) Podle mé jsou dobré rtizné soft skills.
Uméla inteligence je mimochodem takeé
soft skill. Je to nastroj. Staci se podi-
vat na malé déti s tabletem. Generace
padesatniki a Sedesatnikti ma nékdy
problém s technologiemi a malé dité si
vezme tablet a funguje s nim tplné pfi-
rozené. S Al je potieba se naucit praco-
vat. Co se tyce obort, IT se zméni, prace
programatora se zméni. Jsou tady dalsi
obory, které ziejmé pojedou dal. Mizete
pracovat v oboru realit, miiZete pracovat
v oboru lidského zdravi. Jestli ale chcete
slySet radu, kterou jsem dal kdysi svym
détem, fekl jsem jim: ,Délejte to, co vas
bavi.“ Za mé je lepsi prozit zajimavy zi-
vot s troSku mensim obnosem penéz
neZ se honit za penézi a délat néco, co
vas nenapliuje.

3) Téch zptisobti je celd fada. MtiZete
vyuZzivat Al pii své kazdodenni praci
a stat se diky tomu efektivnéjsi. Kdyz
jste v tom hodné dobry, tak mtiZete ucit
dalsi lidi, jak Al pouzivat. Je to stejné
jako se naucit pouzivat pocitac. Jedina
piekazka muze byt, Ze se vam neustale
méni pod rukama. To, co se dnes nauci-
te, tak za pul roku, uz nemusi stacit. Tipl
bych si, Ze tohle se zméni. Tteba za pét
let bude situace mnohem Ccitelnéjsi.
Pokud mate dobry napad, tak muZzete
zkusit zalozit start-up. Jestli jste mladi,
mate odvahu podnikat a pili, tak existuje
Sance, Ze uspéjete.
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ybudovat rentiérské portfolio neni

snadné, rozhodné to ale neni ne-

mozné. Nékomu se to podafi skrze

tvrdou praci, disciplinu a Gspés-
né investice. Dalsi tfeba vyuZzije penize
z prodeje svého podnikani, které pteklopi
do nemovitosti, které mu nasledné ge-
neruji pasivni ptijem. V ceskych pod-
minkach se vSak uvaZovani o pasivnim
piijmu casto smrskne na nakup nékoli-
ka aktiv, z nichZ pravé nemovitosti maji
v na$i mysli vysadni pozici. Ve Spojenych
statech pfitom existuje paralelni inves-
ti¢ni vesmir. Americti rentiéfi si stavi so-
fistikované ,,stroje na penize“ z produktu,
o kterych béZzny cesky investor pravdépo-
dobné nikdy neslysel, a inkasuji z nich
stabilni sedmi- aZ devitiprocentni vynos,
ktery jim chodi na ticet kazdy mésic.

»Pokud to ¢lovék mysli s rentiérstvim
vazné, mél by pifjmy diverzifikovat na-
lio manaZer J&T Investi¢ni spole¢nosti
Marek Sev¢ik, ktery ma na starosti fond
pro rentiéry. ,Jako hlavni zdroje piijmt
slouZi akcie v podobé vyplacenych divi-
dend, dluhopisy s jejich kupony a samo-
zfejmé ndjem z nemovitosti,“ dopliiuje.
Podle néj je cilem diverzifikovaného

portfolia pro rentiéry nejen inkasovat
pravidelny pfijem, ale hlavné ochra-
nit majetek pred inflaci a jesté k tomu
ho o par procent rocné zhodnotit. Jak
ukazuji tfi modelova portfolia rentiérti
z USA, k tomuto cili 1ze dospét tplné
rozdilnymi cestami. Sofistikované na-
stroje, které k tomu vyuzivaji, zahrnuji
aktivné fizena ETF, op¢ni strategie, pri-
oritni akcie, uzaviené fondy, baby bondy
nebo firemni Gvéry.

Portfolio ¢. 1 — ETF Alpha

Prvni modelové portfolio, které pochazi
z investorského serveru Seeking Alpha,
sazi vyhradné na ETF fondy. Vyznacuje
se nizkou nakladovosti, ro¢nim divi-
dendovym vynosem kolem 3,5 procenta
a sazkou na faktorové investovani. Ja-
drem portfolia jsou ETF od spole¢nosti
Avantis. Nejde o burzovné obchodované
fondy, které slepé kopiruji Siroké indexy
a nakupuyji velké firmy jako Nvidia nebo
Apple. Nejvétsi vahu pres 30 procent ma
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v portfoliu All Equity Markets ETF, které
pokryva tisice akcii po celém svété. Ne-
snaZi se ale vyhledavat konkrétni akcie.
Investuje totiZ do dalSich ETF od Avan-
tisu a funguje tak jako fond fondu.

Podkladova ETF od Avantisu vyuzivaji
systematicky piistup s dirazem na fak-
tory. To znamend, Ze investuji do firem
na zakladé specifickych charakteristik,
které podle historickych dat piinaSeji
vys$izhodnoceni. Tato schopnost pieko-
navat trh se oznacuje jako faktorova pré-
mie nebo také alfa. ETF fondy od Avanti-
su se snazi této prémie docilit zaméfenim
na hodnotové akcie, akcie firem s malou
trzni kapitalizaci nebo rozvijejici se trhy.

Sazka na faktory pfinasi nejen lepsi
vynosy. Rtizné faktory mohou fungovat
dobfe v rtznych trznich prostredich.
Z.toho plyne, Ze jejich spravna kombina-
ce zvysuje diverzifikaci a zaroven snizuje
riziko.

Pokud se podivime na rizikovost
tohoto portfolia, které je nastavené
na ptekonavani trhu a generovani pfi-
jmu, na stupnici od jedné do deseti ma
hodnotu 5,5. Celé portfolio ma tak nizsi
celkové riziko nez Siroky americky index
S&P 500, ktery je na této stupnici hod-
nocen ¢islem sedm. Férové je ale potieba
dodat, Ze niz$i rizikovost je ovlivnéna
hlavné dal$imi slozkami portfolia. Akcie
zastoupené v ETF fondech od Avantisu
v ném tvoii pfiblizné polovinu. Druha
Cast je tvofena ETF na rtizné typy dluho-
pist, fondu a zlato.

Ke zvySeni vykonnosti portfolio vy-
uziva fondy se zapojenim finan¢ni paky.
Ty maji vahu 15 procent. Jde konkrétné
o WisdomTree US Efficient Core Fund
nebo Saba Closed-End Funds ETF. Prvni
uvedeny fond dosahuje vysoké kapita-
lové efektivity: zhruba 90 procent penéz
investuje pfimo do akcii, hotovostni
rezervu vyuziva jako zastavu na burze
a s vyuzitim paky nakupuje dluhopisové
futures kontrakty. Vysledkem je tradi¢ni
portfolio 60/40 na steroidech, protoze
s vyuzitim 1,5ndsobné paky ¢ini vy-
sledny pomér akcii a dluhopisti 90/60.
Cilem je, aby fond nezaostaval, kdyZ trh
roste, a zaroven mél polStar v pfipadg, ze
dojde k poklesu

Druhy zminény fond je naprosto od-
lisny typ hybridniho investi¢niho inZe-
nyrstvi. Funguje opét jako fond fonda
a zaméfuje se na takzvané uzaviené
fondy (Closed-End Funds — CEFs). Tyto
fondy se obchoduji na burze, casto se ale
jejich trzni hodnota odliSuje od realné
hodnoty majetku, ktery vlastni. Fond
Saba se snazi tyto trzni neefektivity vy-
uZit a nakupovat ve slevé. Diky této stra-
tegii poskytuje atraktivni dividendovy
vynos 6,47 procenta.

Vyssi  dividendovy vynos nabizi
v portfoliu uZjen jeden ETF fond — Janus
Henderson B-BBB CLO ETF, ktery gene-
ruje 791 procenta. Jde o aktivné spravo-
vany produkt, ktery béZznému investorovi
otevird cestu na trh zajiSténych Gvéro-
vych obligaci (CLO). Tento trh byl diive
pfistupny jen velkym finan¢nim institu-
cim, jako jsou banky nebo pojistovny.

V praxi to funguje tak, Ze velké firmy si
vezmou Giveéry u bank. Stovky téchto tivé-
1t se nasledné vlozi do jednoho velkého
baliku (CLO) a ten se vertikalné rozdéli
na jednotliva patra — takzvané transe.
Kazda transe ma podle své rizikovosti
pridéleny vlastni iivérovy rating a inves-
tofi si kupuji podily v konkrétnim patfe.
Tento ETT fond mifi specificky na stfed-
ni tranSe s ratingem BBB az B. Vyhodou
je kromé velkého dividendového vynosu,
ktery je vyplacen mési¢né, také ochra-
na proti inflaci. Podkladové avéry maji
plovouci trokové sazby. Pokud roste in-
flace a centralni banka reaguje zvysenim
urokovych sazeb, vynosy fondu rostou
s nimi. Protiinfla¢ni ochranu dodava
portfoliu také fond Vanguard Short-Term
Inflation-Protected Securities ETF, ktery
investuje do protiinfla¢nich dluhopist.

Celkové toto portfolio nabizi Sirokou
diverzifikaci, kterd se svou strukturou
velmi blizi idedlu takzvaného global-
niho trzniho portfolia (souhrnu vSech
investovatelnych aktiv na svété). Diky
zapojeni finan¢ni paky, faktorovych ETF
od Avantisu a inovativnich nastrojt,
jako jsou CLO, by vSak mélo bézny glo-
bélni trh dlouhodobé ptekonavat.

Neni bez zajimavosti, Ze portfolio Al-
pha dosahuje velmi podobného dividen-
dového vynosu, jako jsou cisté vynosy
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Vsechna tii portfolia demonstruji,
jak se dd s pomoci akcii, dluhopisii,
hybridii a derivitii kreativné sestavit
rentiérské portfolio a jaké riiznorodé
ndstroje k tomu v USA vyuZivaji.

z najemného v fadé Ceskych lokalit. Ty
se podle ptedchozich vypoctl casopisu
Rentiér pohybuji v rozmezi od 3 procent
do 4,7 procenta. Na rozdil od fyzickych
nemovitosti vSak toto portfolio nabizi
okamzitou likviditu, nulové starosti se
sjednavanim najemnikt a prokazatelné
vétsi dlouhodoby potencial pro celkové
zhodnoceni samotného majetku.

Portfolio ¢. 2 — Generdtor divi-
dend

Druhé portfolio funguje uplné jinak
nez Alpha. Zaméfené je totiZ na to, aby
dokazalo za pfiméfeného rizika z trhu
vyZdimat co nejvétsi rentu. Ro¢ni divi-
dendovy vynos tohoto portfolia je 8,85
procenta. Téméf vsechny fondy zafa-
zené do portfolia vyplaceji dividendu
meésicné.

Vysoky vynos stoji na ctyfech hlav-
nich pilifich. Vice neZ pétinovou vahu
maji v portfoliu fondy, které kromé in-
vestic do akcii vyuZivaji také op¢ni stra-
tegie. Jde napfiklad o uzavfené inves-
ti¢ni fondy Nuveen Core Equity Alpha
Fund nebo BlackRock Enhanced Equity
Dividend Trust. S témito fondy se ob-
choduje na newyorské burze jako s béz-
nymi akciemi a oba maji dividendovy
vynos nad osm procent. Toho dosahuji
kombinaci investic do akcii a vypisova-
nim krytych kupnich opci. Za tyto opce
inkasuji op¢ni prémie, které vyplaceji
formou dividend investortim. KdyZ jsou
trhy nervozni, opéni prémie rostou, coz
umoziuje fondtim udrzet $tédrou divi-
dendu také v dobé poklesu trhu. Jejich
nevyhodou je, Ze v dobé silnych ristt
mohou zaostavat za trhem, jelikoz se

obvykle musi zbavit akcii, které pieko-
naly sjednanou cenu.

Dalsi vyrazné dividendové vynosy
do portfolia dodavaji fondy zaméfe-
né na realitni sektor a infrastrukturu
od spravce Cohen & Steers. Jde napiiklad
o fondy REIT & Preferred Income (RNP)
Ci Real Estate Opportunities (RLTY). Ty
jsou u investort oblibené diky stédrému
dividendovému vynosu pohybujicimu
se mezi 7,4 a 8,6 procenta. Také tyto fon-
dy jsou obchodované na newyorské bur-
ze jako uzaviené investi¢ni fondy. Jejich
strategie se zaméfuje na akcie realitnich
investi¢nich trustd (REITs), které vlast-
ni, spravuji nebo financuji investi¢ni ne-
movitosti. Samotné fondy navic ke zvy-
Seni vynosu vyuzivaji interni finan¢ni
péku kolem 30 procent.

Treti a bezkonkuren¢né nejvynos-
néjsi pilif zahrnuje uzaviené investi¢ni
fondy zaméfené na zajiSténé uvérové
obligace firem (CLO). O téch uZ byla fe¢
u portfolia Alpha, v tomto pfipadé se
ale fondy v nékolika zasadnich bodech
odlisuji. V prvnim portfoliu ETF fond
Janus Henderson B-BBB CLO inves-
toval do bezpecnéjsich transi z balikt
korporatnich avért. Pokud bychom si
tento balik predstavili jako paneldk, tak
onen ETF fond investuje do vrchnich
pater. Naproti tomu uzavfené investi¢ni
fondy v tomto portfoliu, jako je Oxford
Lane Capital Corp (OXLC), investuji
do suterénu - tedy do téch nejriziko-
véjSich transi. Tomu odpovida obfi di-
videndovy vynos 24,6 procenta, kterého
fond dosahuje s vyuzitim finan¢ni paky.
Vedle hybridnich fondt zaméfenych
na REITs jsou tyto investi¢ni ndstroje to

nejrizikoveéjsi, co je mozné v modelovém
portfoliu najit.

Ctvrty, nemeéné dulezity pilif portfolia
tvoii takzvany fixed-income segment
z dilny prestiznich spravct jako PIMCO
¢i BNY Mellon. Ten ma ptiblizné péti-
novou vahu. Tato slozka kombinuje fle-
xibilni dluhopisové strategie s vynosy
az 11,5 procenta, rizikovéjsi korporatni
dluhopisy (High-Yield) a prioritni akcie.
Pies 15 procent portfolia je uloZzenych
v hotovosti, coZ sniZuje celkovou riziko-
vost na troven 5,5. To je stejna hodnota
jako v ptipadé portfolia ETF Alpha.

Portfolio ¢. 3 — Ochrdnce a divi-
dendy

Tieti modelové portfolio z platformy
Seeking Alpha je ze vSech tfi to nejde-
fenzivnéjsi. Jeho cilem je predevsim
ochrana kapitalu a soucasné generovani
stabilniho pasivniho piijmu. Dividen-
dovy vynos cili na troven Sest az sedm
procent. Portfolio je Siroce diverzifiko-
vané a obsahuje 33 riiznych investi¢nich
nastroji. Mezi né patfi aktivné spravo-
vané ETF fondy, fondy méstskych dlu-
hopisti, uzaviené investi¢ni fondy, prio-
ritni akcie a takzvané baby bondy — tedy
firemni dluhopisy s nizkou nominalni
hodnotou (zpravidla 25 USD), které jsou
snadno dostupné pro individualni in-
vestory.

Portfolio se tiplné vyhyba béznym ak-
ciim firem a vysoké kolisavosti trhi tim,
7e stoprocentné sazi na sofistikované
nastroje s pevnym pfijmem. Do velké
miry je také imunni vici pohybu tro-
kovych sazeb, protoZe fada obsaZzenych
titul vyuziva strukturu Fix/Float (plo-
vouci troeni navazané na aktualni trzni
sazby). Tvofi tak defenzivni destnik pro
investovany kapital téméf do kazdého
pocasi a zaroven generuji $tédré vynosy,
které jsou ve vétsiné ptipadl vyplaceny
na mésicni bazi.

V seznamu investi¢nich nastroju je
mozné najit ETF fond Janus Henderson
B-BBB CLO, ktery obsahovalo uz prvni
portfolio. Do zajisténych tvért pak in-
vestuje také dalsi ETT fond — PGIM AAA
CLOETF (PAAA), ktery se vSak zaméfu-
je na bezpecné transe s ratingem AAA.
Tomu odpovidd dividendovy vynos,
ktery je na urovni 4,7 procenta. Vedle
téchto fondt jsou v portfoliu ETF nebo



Jak vypadaiji tfi modelova portfolia (podil aktiv v procentech)
Porovnani tii riznych strategii, které vyuzivaji rentiéti ve Spojenych statech. Ackoliv
vSechna tfi portfolia slouZi ke generovani pasivniho pifjmu, cesta, jakou k tomuto
cili ptistupuji, odhaluje zcela odlisnou filozofii fizeni rizika a alokace kapitalu.

akcie alternativni dluhopisy smiSené
@ opcni strategie (CLO, BDC) & CEF fondy
@ klasické dluhopisy reality & mREITs (kmenové komodity (zlato)
(vladni, korporatni, REITs a hypotec¢ni realitni trusty) ® hotovost
high-yield, munis,
TIPS, hypotéky @ prioritni akcie (Cisté prioritni
arealna aktiva) akcie bank a finan¢nich instituci)
Rentiérské portfolio sestavené z ETF fondi
s cilem piekonat trh a generovat piijem
ETF Alpha Portfolio se snazi 45 40,0
generovat pasivni pifjem 15,0
a pritom piekonavat trh oehl
s vyvazenym rizikem a nizkymi dividendovy vynos
naklady. K tomu vyuziva fadu 4,0 3,53 %
riznych ETF fondt zaméfenych T TKOVORT
na akcie, statni a korporatni priimérna
dluhopisy, hybridni fondy strategie
nebo tvéroveé obligace. RS e
Ro¢ni dividendovy vynos
je 3,53 procenta.

Rentiérské porfolio sloZené z fondii, nastavené
hlavné na generovani pasivniho pfijmu

&

Income Generator portfolio
je navrZené jako stroj pro
pravidelnou rentu. Vétsina
fondti zahrnutych do portfolia

rocni
dividendovy vynos

vyplaci dividendu na mési¢ni 8,85 %

bazi. Celkovy dividendovy R

vynos dosahuje 8,85 procenta 70 priimérna

diky zapojeni finan¢ni paky strategie

na urovni 101 procent. TR

Celkova nakladovost portfolia

je 1,47 procenta. 17,0

Rentiérské portfolio

s cilem ochranit majetek 10,0

a generovat vynos kolem

sedmi procent rocné ro¢ni
dividendovy vynos

Defensive Income investi¢ni 7,01 %

mix se plné zaméfuje rizikovost

na konzervativnéjsi, vysoce nizsi

kvalitni aktiva s dirazem strategie

na silnou kontrolu rizika. ochrana 13,0

Portfolio cili na dividendovy majetku + renta

vynos 6 az 7 procent ro¢né. 41,0

Zdroj: Seeking Alpha, vlastni srovnani a propocty

podilové fondy zaméfené na kratkodobé
dluhopisy americkych mést, které nesou
vynos kolem 4,6 procenta. Za zminku
stoji také iShares Fallen Angels USD
Bond ETF, ktery se zaméfuje na vysoko-
urocené dluhopisy firem, které nedav-
no pfiSly o dobry investi¢ni rating (tzv.
padli andglé).

Hlavni patef portfolia nicméné tvo-
i prioritni akcie. Tento hybrid mezi
dluhopisem a akcil nese v nékterych
ptipadech fixni vynos po urcité obdobi
a nasledné piejde k plovoucimu vynosu
navazanému na urokové sazby. V tomto
portfoliu je to ptipad prioritnich akcii
takzvanych mREITs — hypotecnich rea-
litnich fondd, které financuji hypotéky
nebo nakupuji cenné papiry kryté hy-
potékami (MBS), které negativné pro-
sluly béhem finan¢ni krize v roce 2008.
V portfoliu jsou napfiklad prioritni akcie
AGNC Investment Corp nebo Dynex Ca-
pital, které maji vynos pfes osm procent.
Dale jsou na seznamu prioritni cenné
papiry bank jako Wells Fargo nebo tele-
komunika¢ni firmy Liberty Broadband.

Vyznamnou roli hraji v portfoliu rov-
néz drobné korporatni dluhopisy (baby
bonds), které poskytuji v nékterych
piipadech vynosy pres devét procent.
Opét jde predevsim o dluhopisy hypo-
tecnich realitnich fonda (mREITs), kte-
ré dopliuji hlavné takzvané Business
Development Companies (BDC). To
jsou spolecnosti, které v USA poskytuji
kapital rizikovéjsim malym a stfednim
podniktiim. S jejich dluhopisy, které ne-
sou pevny vynos, se obchoduje na burze
podobné jako s akciemi.

VsSechna tfi portfolia demonstru-
ji, jak se da s pomoci akcii, dluhopist,
hybridi a derivati kreativné sestavit
rentiérské portfolio a jaké rtznorodé
nastroje k tomu ve Spojenych statech
investofi nebo wealth managefi vyu-
Zivaji. Kazdé portfolio se pak lisi podle
nastaveni priorit rentiéra — at uz je to
snaha o maximalni dividendovy pfijem
nebo ochranu majetku. V kratkosti by se
to dalo shrnout tak, Ze prvni portfolio je
kompromisem mezi ristem a pasivnim
pfijmem. Druhé je nastavené pro lidi,
ktefi chtéji ze svych milionti kazdy mé-
sic vyzdimat maximalni pfijem, a tfetije
spiSe pro rentiéry, ktefi chtéji mit klid-
néjSi spani s jistym vynosem.
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Cesi Ver
nemovitostem -

az priliS

Pied ctyricitkou chce
dosahnout finan¢ni
nezavislosti. Ne proto, aby
piestal pracovat, ale aby
si mohl vybrat, kolik ¢asu
vénuje kariére a kolik rodiné.
V rozhovoru pro Rentiér
Dennis Vymer popisuje, proc
s manzelkou investuji i vice
neZ polovinu svych piijmii,
jak jim penize snizuji stres
a proc¢ povazuje za chybu,
Ze daval v minulosti tolik
prostfedkii do nemovitosti.

Text: David Busta, foto: Lukds Biba







Kdyz se fekne finan¢ni nezavislost, fada lidi si pfedstavi pfed-
¢asny odchod do dichodu, exotické destinace a Zivot bez prace.
Dennis Vymer patfik jedném z nasledovatelti hnuti FIRE, které
0 zminéné usiluje, nicméné o penézich pfemysli trochu jinak.
Prace ho bavi, plisobi jako produktovy manaZer v oblasti kyber-
bezpecnosti, a nema ambici s ni skoncit. Finan¢ni svoboda pro
néj znamena hlavné moznost volby, a to pracovat méné, travit
vic ¢asu s rodinou a nebyt existencné zavisly na kazdém pra-
covnim rozhodnuti.

,KdyZ jdu do prace a ¢eka mé nepfijemna schtizka, mtizu se
podivat do aplikace na svoje finan¢ni ¢isla. Reknu si, Ze mam
urcitou rezervu, nejsem existen¢né zavisly na tom, co se dnes
stane. Tomu se fika ,fuck you money*,“ fika Vymer s tim, Ze
dany pocit je k nezaplaceni a odstranuje strach ¢lovéka z toho,
7e by mu upiimnost mohla uskodit.

Finance ma se Zenou spole¢né, pravidelné sleduji vydaje a ci-
lem je investovat zhruba Sedesat procent pfijmt. Sim pfitom
prosel i typicky ¢eskou etapou viry v nemovitosti. Jesté pfed
par lety v nich mél podle svych slov téméf cely majetek. Dnes
ale fik4, Ze to byla chyba, coZ jde proti mysleni béznych ceskych
investort.

Cetl jsem v jednom vasem ¢lanku, Ze va$im cilem je do-
sahnout finan¢ni nezavislosti ve 40 letech a Ze chcete mit
diky tomu moZznost volby. Co tim mate na mysli?

KdyZ nad tim pfemyslim, tak ma pfedstava se v ¢ase proménu-
je. Dnes bych nefekl, Ze chci ve Ctyficeti ptestat pracovat. Moje
prace mé hodné bavi. Spis bych chtél mit moznost si vybrat, jak
budu pracovat. Kdybych uz mél splnéné financni cile, pravdé-
podobné bych neodesel tplné. Ale piedstavoval bych si tfeba
Ctyfdenni pracovni tyden nebo vic prace z domova. Idealni by
pro mé byl rezim, ve kterém bych mél tfeba volné stfedy. Ten
¢as bych mohl travit s rodinou, vénovat se vécem, které mé
bavi, nebo prosté délat néco jiného nez jen pracovat. Nejde mi
tedy o uték z prace. Jde mi o moznost volby. Abych nepracoval
proto, Ze musim, ale proto, Ze chci.

Co dnes délate, Ze vas prace tolik bavi?

Jsem produktovy manaZer a je to profese, ktera mi hodné sedi.
Patiim k technickému typu lidi. Diiv jsem se vénoval elektro-
novym mikroskoptim a vyvoji v oboru polovodicti. Dnes pra-
cuji v kyberbezpecnosti. Na praci produktového manaZera mé
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bavi, Ze clovék urc¢uje smér produktu a propojuje rizné casti
firmy. Bavim se s inZenyry, s marketingem, se zakazniky, ob-
¢as i s vedenim firmy. Resite problémy a snaZite se pochopit,
za co jsou lidé ochotni zaplatit. Je to riznorodé a pro mé hodné
napliujici.

Jak polovodice, tak kyberbezpe¢nost jsou dnes hodné
Zhavé segmenty. Jak vyvoj v téchto oborech vnimate?

V polovodicich jsem byl jesté pted sou¢asnym boomem. Jezdil
jsem do laboratofi, kde se vyrabély paméti a dalsi polovodico-
vé komponenty. Vidél jsem $picku oboru, firmy jako Samsung
a dalsi. Bylo fascinujici byt u toho. Pak jsem pieSel do kyber-
bezpecnosti. Neni to sice pfimo polovodicovy boom, ale je to
hodné spojené s tim, co se dnes déje kolem Al. A bohuzZel i s jeji
negativni strankou. Dfiv byl phishing ¢asto smésny. Pfisel vam
e-mail od ,nigerijského prince“, lamanou ¢estinou, a vétsina
lidi poznala, Ze je to podvod.

Dnes jsou ttoky mnohem osobnéjsi. Kdyz nékde uniknou
data, ato¢nik muze védét, ze Cekate zasilku. Pak vam piijde
zprava, Ze musite doplatit clo nebo poplatek pravé za balik, kte-
1y opravdu Cekate. To uz neni genericky podvod. To je ttok po-
staveny na konkrétnich datech. A diky Al a zpracovani velkého
mnozstvi dat je to mnohem jednodussi nez dfiv.

KaZdopadné i z nadSeni, jak o tom mluvite, je vidét, Ze vas
prace hodné bavi. Pro¢ viibec piemyslite o néjaké svobodé
volby a krat$ich ivazcich?

Drtiv jsem pracoval hodné. Ted uz trochu méné. Ale priority se
méni. Jsem Zenaty, cekame dité a ¢im dal vic pfemyslim nad
tim, kde chci byt za tfi, pét nebo deset let. Dnes tieba travim
dojizdénim kolem dvanacti hodin tydné. Kdyz si pfedstavim, ze
bych ten ¢as mohl byt s rodinou, dava mi to vétsi smysl. Prace je
skvéla, ale kdyz clovék da vypovéd, za par mésicti uz toje v praci
viceméné kazdému jedno. To tak prosté funguje a je to v pofad-
ku. Rodina je ale néco, co ztistava. Proto je pro mé rodina priori-
ta ¢islo jedna. Finan¢ni nezavislost mi ma dat hlavné moznost
posunout ¢as zpatky k ni.

Kdy vas poprvé napadlo, Ze byste se mohl vydat cestou
FIRE, tedy finan¢ni nezavislosti?

Nechci o tomhle mluvit moc do detaild, ale v Sestnacti jsem
odesel z domova. A prvni véc, ktera clovéku dojde, je, Ze mu
chybi penize. Zacal jsem tedy rozpoctovat. Hodné striktné. Mél
jsem Stésti, Ze existoval YouTube, blogy a dalsi zdroje. Narazil
jsem na lidi, ktefi o investovani a finan¢ni nezavislosti mluvili
pomérné rozumné. Zaujala mé myslenka odlozeného uspo-
kojeni, Ze si dnes néco odpustim, aby mi to v budoucnu dalo
vétsi svobodu. Zacal jsem si zjistovat, co je slozené troceni. Pro
normalniho ¢lovéka je tézkeé si to piedstavit, protoZe samotna
matematika za tim ptisobi skoro magicky. Ale kdyzji clovék po-
rozumi, zacne se na penize divat jinak. Soucasné jsem se sou-
stfedil na to, abych vydélaval. Vybral jsem si profesi, kterda ma
potencial dobrych piijmi. Od softwarového inZenyrstvi jsem se
pak postupné posunul do produktového managementu.

Jak jste pitemyslel o kariéie? Dnes se hodné fesi, kterym
smérem se ma clovék vzdélavat, aby ho nesemlela uméla
inteligence...
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MEél jsem urcité Stésti. Ale na zacatku to bylo jednoduché.
Na gymnaziu mé bavila matematika a fyzika a chtél jsem byt
ucitelem. Mél jsem skvélého ucitele, ktery mé hodné inspiro-
val. Pak jsem se ale podival na platy ucitelti a fekl jsem si, Ze to
uz moc hezké neni. Zacal jsem hledat, jaké obory davaji smysl.
Nasel jsem informatiku. Tehdy jsem pfesné nevédél, co to zna-
mend, ale vidél jsem software, aplikace a technologie. Dokazal
jsem si predstavit, Ze za dvacet let to pofad bude relevantni.
Pozdgji, kdyz zacaly ptichazet nové technologie véetné Al jsem
sitikal, Ze samotné programovani mozna nebude nejlepsi smér.
Posunul jsem se tedy vic k produktu. Dnes to vhimam tak, ze
hlavni schopnost je najit problém, za ktery jsou lidé ochotni
zaplatit. Jestli ho vyfe$im pomoci Al, kusem kodu, nebo né¢im
jinym, je az druhy krok.

Kdy pfiSel posun od programovani k produktovému
managementu?

Asi tfi nebo Ctyti roky zpatky. Ve firmé jsme se tehdy rozsifova-
li a bylo vidét, Ze jen nabrat inZenyry nestaci. Penize pfivedou
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dost penéz na to, abychom uz nemuseli pracovat. Jak jsem fikal,
neznamena to ale odchod do penze.

Jak mate doma se Zenou nastavené finance?

Mame vSechno spole¢né. Nedélime pfijmy a vydaje na moje
a jeji. Bereme to jako pfijem domacnosti a vydaj domacnosti.
Hodné to zjednodusuje pristup a snizuje riziko, Ze si bude-
me néco vycitat. Kazdy mésic si sedneme, stahneme si vypis
7z banky, nahrajeme ho do nastroje, ktery pouzivame, a projde-
me si vydaje. VétSinou to zabere pét az deset minut. Podivame
se, kolik jsme utratili a kde by to $lo optimalizovat. Nékdy zjis-
time, Ze se zdraZila vejce, a nic s tim neudélame. Jindy zjistime,
7e jsme moc nakupovali jidlo a néco vyhazovali. Neni to pro nas
nepfijemna kontrola. Sedneme si na gau¢, dame si kafe a pro-
jdeme si to. Je to spole¢né straveny Cas, na ktery se tésime.

Jste oba stejné angaZzovani ve FIRE?
Upfimné iniciativu FIRE asi vic tahnu ja, hodné o tom mluvim
a vysvétluju, ale ona je ochotna o tom premyslet. Dava ji to

Kdyz prijde vyplata, penize rovnou posildme pryc. Funguje
na nds princip ,,zaplat nejdriv sobé“. Kdyz penize nevidite
na béZném uctu, dvakrit si rozmyslite, jestli je opravdu utratite.

za jeden provaz. Tam se otevfela moznost jit vic produktovym
smérem a ja ji vyuzil.

Pokud dosahnete finan¢ni svobody, znamena to, Ze byste
si splnil svou piivodni ideu stat se ucitelem matematiky
nebo fyziky?

Presné tak. Je to jedna z véci, na které casto myslim. Ucitel ma
z mého dnesniho pohledu vic volného ¢asu, muize pracovat
lokédlné a nemusi dojizdét. Pfedstava, Ze rano odejdu a kolem
druhé nebo ¢tvrté jsem doma, je super. Stejné tak léto a prazd-
niny. Nechci pfestat pracovat. Chci dal pomahat lidem kolem
sebe. A ucitelstvi by mi to umozZnilo. Navic mam vzor ze stiedni
Skoly. Utitel matematiky a fyziky, kterého jsem mél, mél zkuse-
nost z praxe a dokazal inspirovat i lidi, ktefi z matematiky skoro
propadali. Hodné z nas pak $lo technickym smérem. Takovym
typem ucitele bych si jednou pral byt.

Jak jste viibec ptisel na to, Ze dosdhnete nezavislosti ve 40
letech?

S manZelkou mame prehled o tom, kolik potfebujeme na béz-
ny Zivot, kolik utracime za véci navic a kolik investujeme. Kdyz
znate svoje ro¢ni vydaje, mtZete si dopocitat, kolik potfebujete
mit zainvestovano, abyste teoreticky mohli Zit z portfolia. Je
nam se Zenou v praméru 30 let. Podle toho, jak investujeme,
ais ohledem na dité, vyssi vydaje a docasné niZsi pifjem nam
matematicky vychazi, ze kolem Ctyficeti bychom mohli mit

smysl. Mame podobny cil, a to travit co nejvic ¢asu s rodinou
a pozdéji mit svobodu cestovat.

Mame spolec¢né finance, ale kazdy ma i maly vlastni prostor.
ManzZelka ma svtij pfidél tfeba na masaze, pediktru nebo jiné
véci, jd mam sviij na pivo, sport nebo podobné vydaje. Neni to
tak, Ze bychom si kazdy vydaj museli schvalovat, ale drzime to
pod kontrolou. Diileité je, Ze se kvtili penéztim nehaddme. Re-
$ime priority.

Na svém blogu zminujete cestu coast FIRE, co si pod tim
predstavit?

Obecné je coast FIRE o tom, Ze ¢lovék nasetfi a zainvestuje dost
penéz v relativné mladém véku, pak uz necha portfolio rist
a nemusi dal tak intenzivné investovat. Mé na tom fascinuje
sila slozeného tiroceni. Kdyz investuji tisic korun dnes, mtize
mit z dlouhodobého hlediska podobnou vihu jako mnohem
7it obdobi, kdy ¢lovék jesté neni zvykly na velky luxus. Po $kole
jste zvyKkli zit relativné skromné. KdyZ hned s prvni vyplatou
nezvednete Zivotni styl pfili$ vysoko, mtiZzete hodné investovat
a dat penézim cas. Neznamend to Zit o chlebu a vodé. My 7i-
jeme rozumné. Jen se snazime, aby kazdé zvyseni piijmt au-

pridano, nechci hned nafouknout vydaje.

Kritici by fekli, Ze pravé mladi je doba, kdy si ma clovék
uZzivat, cestovat a sbirat zazitky...



Dennis Vymer (27)

Je zakladatelem projektu Moje Finanni
Svoboda, v némz stavi nastroj pro rozpoctovani,
planovani finanni nezavislosti a sledovani
investi¢niho portfolia. Profesné plsobi jako
produktovy manazer ve spole¢nosti Whalebone,
kde se vénuje kybernetické bezpecnosti. Pred-
tim vice nez pét let pracoval v Thermo Fisher
Scientific, kde pro3el od vyvoje az k programo-
vému fizeni a podilel se mimo jiné na automati-
zaci mikroskopie a digital twin simulacich, tedy
simulacich digitalnich dvojcat realnych zafizeni.
Osobné se hlasi k filozofii FIRE, kterou chape

ne jako snahu co nejdrive prestat pracovat, ale
jako cestu k vétsi svobodé rozhodovani o praci,
Casu a rodiné.

Chapu oba pohledy. Ale pfijde mi, Ze argument ,uZivej si ted“
se nékdy zjednodusuje. Kdybych dnes utracel dvé sté tisic
mésicné za zabavu, koupil si tfi auta a kazdé dva tydny jezdil
na wellness, mo7na by to bylo pfijemné. Ale bylo by pak tézké
jit se Zivotnim standardem dolti. Kdy?7 si ¢lovék zvykne na vel-
ky luxus, navrat zpatky boli. Proto mi pfijde lepsi Zit rozumné
a zaroven se starat i o zdravi. Slozené troceni nefunguje jen
ve financich, ale i ve zdravi. KdyZ se o sebe starate ve tficeti
nebo Ctyficeti, miiZe se vam to vratit pozdéji.

Jakou cast piijmii dokdZete investovat?

Nas cil je investovat kolem 60 procent pfijmt. Padesat procent
bereme jako minimum. KdyZ ptijde vyplata, penize rovnou po-
silame pry¢. Funguje na nas princip ,zaplat nejdiiv sobé“. Kdyz
penize nevidite na bézném tctu, dvakrat si rozmyslite, jestli je
opravdu utratite.

Do ¢eho investujete?

Dnes uz prakticky jen do ETF. Vybrali jsme si nékolik ETF, ale
posledni dobou investujeme hlavné do jednoho. Mame cas
na své strané, nechceme to zbytecné komplikovat a bereme to
jako lepsi dlouhodoby spofici i¢et. Mam rad Vanguard. Libi se
mi jeho pfistup, velikost, historie i nizké naklady. Investujeme
do globélniho akciového ETF typu All-World, tedy do celého
trhu, i kdyZ samozfejmé velkou cast tvoii Amerika. K tomu
jsem diiv pridaval vic technologického sektoru, napiiklad Na-
sdaq 100, a také S&P 500. Dnes se drzim hlavné jednoduchého
celosvétového indexu a mensi technologické expozice. Naku-
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pujeme pies Interactive Brokers. Libi se mi, Ze jasné vidim po-
platek za nakup.

Dokazali jste vidycky drZet jednoduchou strategii?

Ne, ja za¢inal klasicky. Stahl jsem si investi¢ni aplikaci, dal néja-
ké penize do Tesly, mél vic Stésti neZ rozumu a ono to vysttelilo.
Clovek si pak chvili mysli, Ze je génius. Pak pfisel kryptohype,
dal jsem penize i tam a zjistil jsem, Ze génius nejsem. Nebyly to
obrovské ¢astky, ale byla to takova facka. Uvédomil jsem si, Ze
se tomu nechci vénovat naplno. Nechci délat day trading. Ne-
chci travit Zivot tim, Ze sleduji jednotlivé akcie nebo kryptomé-
ny. Pro mé je hlavni zdroj budovani majetku moje prace a kari-
éra. Investovani ma byt jednoduchy systém, ktery mé nebude

Vim, Ze jste cetl knihu Bohaty tita, chudy tata. Ta ¢asto
vede lidi k nemovitostem. Jak to mate vy?

Nemovitosti mé ovlivnily hodné. Jesté pted par lety bylo asi
99 procent mého majetku v nemovitostech. Mam dva domy.
Jeden je hlavni bydleni, druhy spi$ investi¢ni. Mél jsem $tésti,
né jsem si ale uvédomil, Ze nemovitosti nejsou pasivni pfijem.
Vidycky je tam néco k feSeni. Néco se rozbije, rostou naklady,
¢lovék chce dtim udrzovat nebo vylepSovat, obcas muize vy-
padnout najem. Pokud to celé nechcete pfedat spravci, kterému
zaplatite nemalé penize, nikdy to neni tGplné bez prace. Proto
jsem se rozhodl, Ze do svého FIRE planu ty domy vlastné ne-
pocitam. Hlavni bydleni ani druhy dim. Ten druhy bych chtél
jednou dat ditéti.

Jak vam do planii zasahuje o¢ekavané narozeni potomka?
Pripravujeme se, ale vichni kamaradi, ktefi tim prosli, nam fikaji,
7e pripraveni nejsme. TakZe asi tak. Od chvile, kdy vime, Ze cekame
dité, jsme si sepsali, co vSechno budeme potfebovat, a rozfazovali
jsme vydaje. Misto vylepSeni domu nebo nové sekacky kupujeme
véci pro malou. SniZuje se pfijem domacnosti a museli jsme upra-
vit plan. Zaroven jsme se podivali na vydaje za zbyte¢nosti. Ja cho-
dim méné do hospody, Zena méné na masaze.

Udélali jsme si i uzitetné cviceni, kdy jsme prosli viechny
opakované platby. Nejen Spotify a podobné sluzby, ale i ener-
gie, pojisténi, elektfinu, plyn a dalsi véci. Obvolal jsem jedno
po druhém a zjistoval, kde muzeme uSetfit. Jen timhle cvice-
nim jsme uSetfili pies ¢tyfi tisice korun mési¢né. To mé piekva-
pilo a zaroven nastvalo, Ze mé to nenapadlo dfiv.

Hodné také pomaha, ze véci pro dité se daji koupit z druhé
ruky. Vinted, Bazo$ a podobné platformy ukazuji, Ze spousta
détské vybavy nemusi stat tolik, kolik tvrdi reklamy. Kocarek,
postylka nebo obleceni se casto daji koupit kvalitni za zlomek
ptvodni ceny.

Planujete ditéti zalozit vlastni investi¢ni tiCet?

Nemyslim si, Ze je to nutné. Jestli investuji pod jménem ditéte,
nebo pod na$im jménem, ta investovana suma je pofad stejna.
Pravdépodobné bude ve stejnych nastrojich. Doufam, Ze po nas
jednou zdédi majetek, ale zaroven bych ji chtél pomoct diiv.
Myslim si, Ze kdyZ dcera dostane tfeba diim ve dvaceti, hod-
né ji to pomuze. Pak se bude muset uZivit, ale nebude muset
od osmnacti fesit penize tak tvrdé jako ja. Zaroveil chapu riziko,
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Postupné jsem si uvédomil,
Ze nemovitosti nejsou
pasivni prijem. VZdycky je
tam néco k reseni, obcas
miiZe vypadnout ndjem.

7e kdyz ditéti date vSechno prilis brzy nebo bez vychovy, muize
to dopadnout Spatné. Je potfeba najit rovnovahu. Dat ditéti
start, ale nerozhyckat ho.

U détskych investi¢nich ¢t se zapomind, Ze v osmnacti
letech nad nimi rodice ztraceji kontrolu. Ty penize jsou
ditéte...

Presné tak. A to je potieba si dobfe rozmyslet. Pfedstava, Ze dité
v osmndcti pfijde domi s novym autem za penize, které mu
rodice spofili, neni tplné pfijemna. I proto mi dava smysl mit
investice pod kontrolou rodicti a ditéti pomahat cilené.

Kolik vam viibec do finan¢ni nezavislosti podle planu
zbyva?

Ted'zhruba sedm let. Rekl bych Sest az osm podle optimistické-
ho nebo pesimistického scénafe.

Jak si budoucnost modelujete?
Mam vlastni nastroj, ktery pracuje s historickou vykonnosti port-
folia, rizikem a rtiznymi scénafi. Da se pouzit Monte Carlo simu-
lace, optimisticky a pesimisticky scénaf a podobné. Ale tim, Ze
na portfolio realné nechceme sahat za Sest nebo osm let, ale tfeba
a7 za patnact nebo dvacet, sta¢i nam Casto i jednodussi model.
Kdyz vezmu dlouhy horizont, dim tam tfeba desetiprocent-
ninomindlni vynos a dvouprocentni inflaci, tedy pfibliZzné osm
procent redlné, neni to Gplné mimo. Na dlouhém horizontu
se ta jednoducha kiivka da pouzit jako orienta¢ni nastroj. Pro
fazi Cerpani se mi libi piistup guardrails, tedy upravovat vybéry
podle toho, jak se portfoliu dafi. Matematicky si s tim ¢lovék
muZe hrat hodné, ale v urcité chvili uz to zacina byt zbytecné.

Na vas blog jsem se dostal pravé diky aplikaci mojefinanc-
nisvoboda.cz, kterou jste vyvinul. Co vas vedlo k tomu ji
vytvorit?
Vznikla z frustrace. Mél jsem jeden Excel na jednu véc, druhy
Excel na jinou, nékolik investi¢nich aplikaci, penzijni ticet, spo-
fici acet, nemovitosti a kazdy mésic jsem to vSechno ru¢né pie-
pisoval. Zabralo mi to hodinu nebo dvé. Pfislo mi to absurdni.
Nejdfiv jsem proto zacal budgetingem. Dobré rozpoctové ap-
likace stoji Casto pét az deset eur mésicné, coz mi piislo hodné
zanéco, coje v zasadé glorifikovany Excel. Tak jsem si to napsal
sam. Poslal jsem to kamaradtim, zacali to pouZivat a psali mi, co
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nefunguje. Pak bylo logické pfidat sledovani ¢istého jméni. Pro
meé je to dtilezité hlavné kvili FIRE védét, kolik mam, kde jsem
ajestli se mtj ¢as do cile zkracuje, nebo prodluzuje.

Postupné se na aplikaci zacali nabalovat dalsi uZivatelé
i ze zahranici. Pfekvapilo mé, Ze hodné tdhne moznost sdilet
nebo vizualizovat rozloZeni portfolia. Jako produktovy mana-
Zer jsem pak zacal nejvic ¢asu vénovat pravé vizualizaci a praci
s portfoliem.

Rikal jste mi je$té pied rozhovorem, Ze aplikace je pro vas

i nastroj proti stresu...

KdyZ jdu do prace a ¢eka mé nepiijemny meeting, mtizu se po-
divat do aplikace a vidét svoje ¢isla. Reknu si, Ze mam urcitou
rezervu, nejsem existencné zavisly na tom, co se dnes stane.
Tomu se fika ,fuck you money“. Neznamena to, Ze chcete byt
arogantni nebo palit mosty. Znamena to, Ze mate dost penéz
na to, abyste se nebdli byt upfimni. KdyZ vas nékdo oprav-
du nastve, nemusite se hroutit z pfedstavy, Ze pfijdete o praci
a za mésic nemate na najem. Mné se ten pocit hodné libi. Para-
doxné pak ani nemate potfebu nic dramatického fikat. Jen vite,
7e mliZete. A to samo o sobé pomaha i kariérné.

Jaké je vase ,fuck you“ ¢islo?

Nemovitosti do toho nepocitam. Nechci je prodavat a nejsou
pro mé likvidni. Beru jen likvidni investice, na které bych teore-
ticky mohl séhnout rychle. Dnes to vnimam tak, Ze kdybychom
jaizena piisli o praci, vydrzime z likvidnich investic a hotovosti
pét az deset let. Ne v luxusu, ale s rozumnym Zivotnim stylem.
V momenté, kdy jsem si uvédomil, Ze bychom pfezili i takovy
scénaf, spadl ze mé obrovsky stres.

Proc si myslite, Ze je ten psychologicky efekt tak silny?
Nejsem psycholog ani filozof, ale hodné mi pomaha v chapa-
ni Maslowova pyramida potfeb. KdyZ nemate na jidlo, udélate
cokoliv, abyste jidlo méli. KdyZ nemate bezpeci, fesite bezpeci.
A v takové situaci si v praci nedovolite fict $éfovi, Ze se myli,
protoZe prace je pro vas otazka pfeziti. KdyZz se dostanete nad
uroven, kde fesite zakladni pieziti, zacnete pfemyslet jinak. Na-
jednou nefesite jen zitiek, ale budoucnost za dvacet let. Muze-
te investovat do sebe. Pro mé bylo silné, kdyz se mi v aplikaci
zmeénilo Cislo natolik, Ze jsem si Tekl, Ze jsme v bezpeci. Ten
pocit bych doporucil zazit kazdému.
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Letos jsme pldnovali hodné
pesimisticky, protoZe cekdme
dité. Vygooglili jsme si, kolik
stoji dité, a ta Cisla byla
désiva.

Museli jste nékdy svoje plany vyrazné prehodnotit?
Jednoznac¢né ocekavani ditéte a pak tu byly i nepfijemné véci
na zacatku vztahu, kdy jsme si museli otevfené fict, jestli né-
kdo nema dluhy nebo zavazky. Nebylo to vzdy pfijemné, ale
postavili jsme se k tomu ¢elem a vyfesili to. A pak jsou bézné
situace, kdy klesnou trhy, néco se rozbije, ptijde nizsi ptijem.
Mame zachranny fond, ale obcas si fekneme, Ze chceme mit vic
hotovosti. Nékteré véci oddalime, plan se upravi. Cil ale ztistava
stejny. Plan pfestava platit v momenté, kdy ho vytvofite. A to je
v poradku. Dulezité je umét ho upravovat.

Jaky mate plan na nasledujici rok?

S manZelkou si kazdy rok kolem Vanoc nebo v lednu sedne-
me a udélame si financ¢ni rande. NefeSime jen mésic k mésici,
ale cely rok. Co chceme dokazat, co je realistické, jak to ovlivni
dlouhodoby plan. Letos jsme planovali hodné pesimisticky,
protoZe cekame dité. Vygooglili jsme, kolik stoji dité, a ta ¢isla
byla désiva. Dali jsme si proto stranou hodné penéz. Pak jsme
zjistili, ze diky Vinted, Bazosi a ndkuptim z druhé ruky to ne-
musi byt tak hrozné. A protoZe se zaroven trhtim dafilo, splnili
jsme roc¢ni plan dfiv, nez jsme ¢ekali. To nam dava klid. Na kon-
ci roku se znovu podivame, jestli jsme napied, a rozhodneme
se, jestli si ulevime, nebo jesté zrychlime cestu ke coast FIRE.

Mate pravidla pro bonusy, mimofadné piijmy nebo pro-
pady trha?

Hodné to feSime ad hoc. Letos jsme si Tekli, Ze chceme vétsi
hotovostni rezervu. I z hotovosti bychom dnes pravdépodobné
vydrzeli pfes rok bez pfijmu, aniZ bychom sahali na investice.
Mozna to neni matematicky optimalni, ale je to risk manage-
ment. KdyZ pfijdou penize navic, vétSinou je investujeme. Ka-
7dy mésic posilame penize na investice a nesnazime se ¢asovat
trh. Zkouseli jsme i pfisnéjsi procenta a obalky, ale pfislo nam
to zbytecné rigidni. Nechci se stresovat tim, Ze jsme za potravi-
ny utratili o tfi tisice vic. Diilezity je dlouhodoby smér.

Kdybyste dnes zacinal cestu k finan¢ni nezavislosti zno-
vu, zménil byste néco? Povazujete néco za chybu?

Urcité bych se jinak dival na nemovitosti. Nechtél bych v nich
mit tolik penéz. Umim si pfedstavit koupit pozemek pro déti
do budoucna, ale dim se da postavit pozdéji. S dnesnimi zku-
Senostmi bych byval vic investoval na trhu. Je to jednodussi.
Clovek se pak miize soustfedit na budovani dovednosti, rtst
své hodnoty na trhu prace a generovani vyssiho pifjmu. Kdyz
zalne fesit nemovitosti, pofad do nich dava cas a penize.

To jde proti béZznému ceskému pfemysleni, kde je inves-
ticni byt casto povazovany za tiplny zaklad...

Ano, ale investi¢ni byt je velmi neflexibilni. Vynos muize byt
dlouhodobé nizsi nez u trhu a ¢lovék ztraci flexibilitu. Z mého
subjektivniho pohledu dava vétsi smysl zacit co nejdfiv s in-
vestovanim do akciového trhu.

Jaké zdroje vas v osobnich financich nejvic formovaly?
Jsem generace YouTube. Mél jsem Stésti, Ze jsem brzy narazil
na investora Grahama Stephana a lidi kolem néj. Libi se mi jeho
stabilni pfistup: investujte jednoduse, snazte se vydélavat vic,
drzte naklady pod kontrolou. Pak samoziejmé knihy.
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Nejlepsi realitni fondy

Ur¢it nejlepsi realitni fondy neni lehka disciplina. Investor by mél jako voditko vZdy brat velikost portfolia,
zadluzeni a vynos. Cim vétsi velikost, tim spiSe uz je fond zavedeny a stabilni. NiZ$i zadluZeni znamena

v

nizsi riziko, ale casto také slabsi vynos. Index Rentiéra bere v tivahu tyto tfi ukazatele a kazdému dava

Yo

tietinovou vahu. Vysledkem je Zebficek nejlepsich fondii sledovanych projektem TOP realitni fondy.

FONDY KVALIFIKOVANYCH INVESTORU

Ceska pole 2015 otevieny podilovy fond

segment: zemédélska ptida

velikost portfolia: 289 640 660 K¢
vynos za 3 roky (p. a.): 11,29
dluh (LTV): 0

Jet Industrial Lease
segment: logistika a primysl

velikost portfolia: 4 124 363 000 K¢
vynos za 3 roky (p. a.): 9,31
dluh (LTV): 40 %

REALIA Podfond Retail Parks

segment: retail parky

velikost portfolia: 3 018 418 560 K¢
vynos za 3 roky (p. a.): 9,53
dluh (LTV): 45 %

Silverline Real Estate

segment: reziden¢ni development

velikost portfolia: 1 219 000 000 K¢
vynos za 3 roky (p. a.): 13,89
dluh (LTV): 38 %

DOMOPLAN

segment: reziden¢ni development

velikost portfolia: 2 570 995 218 K&
vynos za 3 roky (p. a.): 8,21
dluh (LTV): 15,79 %

Fondy podle indexu Rentiéra

RETAILOVE FONDY

Conseq Realitni

segment: diverzifikovany mix
komer¢nich nemovitosti

velikost portfolia: 11100 000 000 K¢

vynos za 3 roky (p. a.): 6,45

dluh (LTV): 15,93 %

Trigea
segment: logistika, kancelare a retail

velikost portfolia: 20 954 226 150 K¢

vynos za 3 roky (p. a.): 6,78
dluh (LTV): 37,2 %

Raiffeisen realitni fond
segment: logistika a retail parky

velikost portfolia: 4 760 000 000 K¢
vynos za 3 roky (p. a.): 5,62
dluh (LTV): 2,2 %

Mint reziden¢ni fond
segment: najemni bydleni

velikost portfolia: 3 904 773 000 K¢
vynos za 3 roky (p. a.): 6,50
dluh (LTV): 27,86 %

Atris — Fond Realita

segment: specializované nemovitosti

velikost portfolia: 6 609 349 579 K¢
vynos za 3 roky (p. a.): 5,58
dluh (LTV): 28,88 %
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Nejkratsi cesta k FIRE

aneb Kde je nejlehci stat se rentiérem

Text: David Busta

Lidi, ktefi jdou
cestou k finan¢ni
nezavislosti,
pribyva. Podivali
jsme se, ve kterych
zemich bylo
nejlehci tento tikol
splnit, jak dopadlo

Cesko a jak se na to

divaji Cesi, ktefi se
na tuto cestu také
vydali.

inan¢ni nezavislost se ¢asto popi-

suje jednoduse, kdy je cilem nase-

tfit si tolik, aby ¢lovék uz nemusel

pracovat a mohl Zit z vynost ma-
jetku. JenZe cesta k tomuto cili vypada
v kazdé zemi jinak. Nékde jsou vysoké
mzdy, ale také vysoké Zivotni naklady.
ven niz8i ptijmy. A rozhodujici také je,
jaké prilezitosti nabidl tamni akciovy
nebo nemovitostni trh. Hospodaiské
noviny proto pfinasi analyzu, kterd od-
haluje, v jaké zemi je pro primérného
zaméstnance nejsnazsi dosahnout fi-
nan¢ni svobody.

Prvnim tkolem je urcit, kolik penéz
viibec ¢lovék potfebuje, aby byl financ-
né svobodny. Ve svété hnuti FIRE (lidé
usilujici o nezavislost a brzky odchod
do penze) je zakladem takzvané pravidlo
25nasobku. Financné nezavisly je ten,
kdo naspoii 25nasobek ro¢ni spotieby
v dané zemi. Napiiklad v Cesku byla
v roce 2024 priimérna ¢ista mzda po zo-
hlednéni dané z pijjmt a odvodti zhruba
30 tisic dolarti rocné v parité kupni sily.
Pro lepsi srovnani se pouziva pravé pari-
ta v dolarech, ktera zohlediiuje rozdilné
cenové hladiny danych zemi.

Roc¢ni spotfeba na hlavu pak ¢inila asi
22 tisic dolard. Teoreticka mira tspor tak
dosahuje necelych 27 procent. Jinymi
slovy: po zaplaceni lokdlni primérné
spotfeby by priimérnému ceskému za-
méstnanci ztstalo necelych 8700 dolart
ro¢né k investovani. Takové ¢islo miiZe
pusobit jako vysoké, diivodem je fakt,
7e mzda je v principu pfijem pracujiciho
jednotlivce, zatimco spotfeba je primér
za vSechny obyvatele. Pokud by se vzaly
prijmy domdcnosti, pak by byly naopak
zkreslené pifjmy pracujicich i détmi,
penzisty nebo lidmi na rodi¢ovske.

Proto je lepsi predpokladat, Ze za-
méstnanec mutZe byt pii cilené snaze
schopen sniZit spotfebu na troven prii-

mérného ¢lena domacnosti. Dosdhnout
finan¢ni nezavislosti tak znamena mit
k dispozici 544 tisic dolart. Pii historic-
kych vynosech domacich akcii a nemo-
vitosti by tak primérny zaméstnanec
Cekal na dosaZeni cile necelych 23 let.
Tim se Cesko fadi na 15. misto z 35 sle-
dovanych zemi, pro néz jsou dispozici
statistiky OECD. Pocita se vzdy s vyno-
sem domdaciho akciového trhu véetné
dividend a investovani do nemovitosti
s vyuzitim paky. Zapocitava se také na-
jemni vynos.

Na nejlepsi zemé tak Cesko nestaci.
Slabinou je hlavné mensi prostor pro
tuspory. Cesky zaméstnanec sice miize
teoreticky uSetfit hodné, ale porad je
rozdil mezi pfijmem a spotfebou relativ-
né men3i. Na 15. misté Cesko skoncilo
i pfes vyznamny rist cen nemovitosti.
Prazska burza navzdory svému rtstu
v poslednich letech az tolik nepomoh-
la, protoZze mezi méfenymi lety 2004
a 2024 byl vynos hnan primarné divi-
dendami. Kapitdlové zhodnoceni bylo
v tomto obdobi relativné slabsi.

Prvnim sitem Zebiicku HN jsou tedy
mzdy a spotieba. Dobte proto vychazeji
zemé, kde je pomér Cistého pifjmu a spo-
v tomto ohledu ptisobi Chile a Kolum-
bie. V Chile vysla ¢istd mzda na téméf
36 tisic dolarti a spotfeba na necelych
20 tisic. Teoreticka mira tspor tak do-
sahla hodnoty 44 procent. V Kolumbii je
jesté vyssi, 47 procent. Jde o hlavni di-
vod, proc¢ se obé zemé dostaly na vrchol
Zebficku. Nicméné zde je potfeba dodat,
7e v obou zemich je pfijmova nerovnost
vyrazné vy$si nez v Cesku. Jinak fe¢eno
zaméstnanec s prumérnou mzdou je
mnohem raritnéj$i nez u nas.

7 vyspélejsich zemi se umistila nej-
vySe Kanada, kdyZ obsadila tfeti misto
v zebticku s Cistou mzdou 52 tisic dolart
a spotfebou 33 tisic, tedy teoretickou mi-



Kde bylo nejsnazsi dosahnout financ¢ni nezavislosti
Pokud se vezmou v tivahu vynosy investic v dané ekonomice mezi lety 2004 a 2024 a tamni mzdy ve vztahu
k vydajiim na spotfebu, bylo nejsnazsi dosahnout finan¢ni nezavislosti v Chile, a to u primérného ¢lovéka
zanecelych 13 let. Cesko skoncilo v Zebficku zemi, jejichZ data sleduje OECD, na 15. misté ze 35 zemi.

poradi zemé

roky do FIRE

uaspory

potencialni

mix akcie/
nemovitosti
(60/40) realné
(p.a.)

Chile

12,8

44,4%

14,2 %

Kolumbie

14,2

47,0 %

9,7 %

Kanada

14,8

35,7 %

14,7 %

Norsko

16,5

28,7%

15,4 %

Svédsko

16,5

33,0 %

13,2 %

Svycarsko

16,6

39,5 %

10,0 %

Estonsko

20,1

24,2 %

12,6 %

Cesko

22,8

26,7 %

9,1%

Rakousko

24,8

24,2 %

8,6 %

25,7

7,0 %

17,1 %

Spojené staty
-~ Polsko

26,3

14,9 %

11,5 %

Némecko

32,7

15,9 %

7,6 %

Madarsko

399

5,5 %

9,9 %

Slovensko

40,4

7,7 %

8,4 %

Ttalie

A 1593

5,4 %

1,1%
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Kazda cesta je jina, staci si vybrat

Pfi cesté k finan¢ni

svobodé jsou popularni

dva koncepty. Prvnim

je klasicky FIRE, kdy je
cilem vytvotit portfolio,
které bude doty¢nému platit
jeho vydaje. Portfolio ma
zaroven vydrZet po dalsi
generace. U filozofie

Die with Zero se pocita

s tim, Ze na konci ziistane
doty¢nému idedlné nula.
Jinak feceno sviij majetek
spotiebuje. V takovéem
piipadé je schopny cile
finan¢ni nezavislosti
dosahnout dfive. Cesta je ale
ve vysledku individualni,
kazdy si miiZe nastavit
svou vlastni. Kuptikladu

v grafu prece jen v 90 letech
po investorovi néjaky
majetek ztistane pro dalsi
generace.

15000 000

12.000 000

9 000 000

6 000 000

3000 000

= majetek FIRE

(K¢, dnesni ceny)

(K¢, dnesni ceny)

~ majetek Die with Zero

233 976

AN

500

35

\.
085 856/

80 90

Zdroj: vlastni dopocty na zakladé dat OECD, Svétové banky a serveru Numbeo

Predpoklady

Zacina se ve véku 35 let,
soucasné investice

jsou 500 000 K¢,

Cisty mésicni pifjem

60 000 K¢, odkladani
25 % piijmu, nominalni
vynos 6 % rocné,
inflace 2 % ro¢né. FIRE
mira vybéru je sladéna

s redlnym vynosem,
tedy cca 3,92 %,

takze FIRE portfolio

po dosaZeni cile zistava
v realné hodnoté
stabilni. Die with Zero
pracuje se stejnymi
redlnymi ro¢nimi vydaji
jako FIRE a Cerpajistinu
do cilového véku 90 let.

Zdroj: vlastni vypocty




rou tspor 36 procent. Norsko ma mzdu
podobnou, ale vyssi spotiebu, takze jeho
mira tspor klesa k 29 procenttim. Piesto
se umistilo na ¢tvrtém misté, a to diky
investi¢nim vynostm. Jak uz bylo zmi-
néno, posuzovala se vykonnost realitni-
ho sektoru a domacich akcii.

Pravé vykon akciového trhu pomohl
Norsku, redlny akciovy vynos dosihl
pres 12 procent ro¢né. Silné byly také
Dénsko a Svédsko, které se i diky tomu
dostaly do prvni desitky zemi, kde bylo
nejsnazsi dosahnout finan¢ni svobo-
dy. Nemovitostni slozka byla pocitana
i s pakou, tedy s financovanim 75 pro-
cent ceny dluhem. Pravé pdka je tim,
co historicky vynos na vlastni kapital
zasadné zvysuje. Proto vynosy nemovi-
tosti u fady zemi vychazi i pies 20 pro-
cent rocné. Nejvétsi zasluhu na lepSim
pofadi pak mély napakované nemovi-
tosti pfedevsim v USA a v jiZ zminéné
Kanadé.

Zajimavosti je, Ze Cesko s 16 procenty
roné se v tomto ukazateli umistilo az
na 21. misté. Pfi¢inou je méfené obdo-
bi, kdy raketovy riist v tuzemsku zapo-
¢al primarné az po roce 2013. Kdyz se
vSechny zminéné slozky od schopnosti
tvofit dspory po vynosy realit spoji,
vitézem celého Zebficku je uz zminéné
Chile. Primérny zaméstnanec by dosahl
finan¢ni nezavislosti za 13 let. Druha je
Kolumbie se 14 lety a tfeti Kanada s dal-
$im puilrokem navic. Za nimi nasleduji
Norsko, Svédsko, Izrael, Novy Zéland,
Island, Svycarsko a Dansko. Prvni de-
sitka je tak smési zemi s levnéjsi spotfe-
bou, vysokymi pfijmy ¢i silnymi inves-
ti¢nimi trhy.

Zebiicek ale neni mozné Cist me-
chanicky. Jihoamerické zemé té7i z pfi-
znivého poméru piijmi a spotfeby
a z historickych vynost, nesou ale vyssi
ménové, politické a makroekonomicke
riziko. Kanada nebo Novy Zéland vypa-
daji atraktivné v historickych datech, ale
u nemovitosti narazeji na dostupnost
bydleni a regulaci. Skandinavie ma silné
akciové trhy a kvalitni instituce, jenze
vysoké Zivotni naklady snizuji prostor
pro aspory.

Cesko tak ve srovnani se svym 15.
mistem dopada jako solidni stfed. Po-
mohly mu nemovitosti a dividendovy
charakter domaci burzy. Brzdila ho re-
lativné nizka ¢ista mzda vaci spotfebé
a mensi hloubka kapitalového trhu. Po-

FIRE

kud by se pocitalo bez pakovanych ne-
movitosti, ¢eska cesta k FIRE by se pro-
dlouzila zhruba na 30 let. Ve vysledku
ale nejde o Zebricek, ale spiSe o demon-
straci, Ze finan¢ni nezavislost nevznika
jen vysokym vynosem. Rozhoduje troj-
thelnik: kolik ¢lovék vydéla, kolik musi
utratit a zda ma dlouhodobé kam inves-
tovat. Zemé, které umély nabidnout ale-
sponi dvé z téchto tfi véci najednou, byly
které ptidaly jesté levny dluh a rist ne-
movitosti, vynesly investora k finan¢ni
svobodé nejrychleji.

Analyzy a rozhovory tykajici se financni nezd-
vislosti si mtiZete precist a poslechnout na ty-
den zdarma. Staci naskenovat QR kod.

Jak to vidi Cesi, ktefi se na cestu
vydali nebo nezavislosti uz dosahli

V investi¢nim podcastu MoneyPenny
jsme pfipravili sérii rozhovort s lid-
mi, ktefi se vydali na cestu k finan¢ni
nezavislosti, uz si ji vyzkouseli nebo
z ptivodni predstavy FIRE postupné sle-
vili. V prvnich dilech vystoupili Dennis
Vymer, ktery své finance fidi uz od Sest-
nacti let a finan¢ni svobodu chape jako
moznost jednou ucit misto prace v tech-
nologiich; Dalibor Blaha, jenZ razi tezira-
dikalni otevfenosti, zvefejiiuje konkrét-
ni Cisla a chce si diky portfoliu koupit
hlavné ¢as na cestovani; Miloslav Divis,
ktery uz jednou ve 38 letech do penze
odesel, Sest let nepracoval a pak se zase
vratil do intenzivni kariéry; a také autor
blogu Fotr ve vaté, ktery zatim zlistava
v anonymité, ale v osobnich financich
se soustfeduje na finan¢ni audity béz-
nych doméacnosti, rist piijmut v korpo-
ratu a hledani rovnovahy mezi budouci
jistotou a Zivotem ted. Pfinasime vybér
Sesti postoj, které maji spolecné.

Nechtéji prestat pracovat, chtéji
moznost volby

U lidi na cesté k FIRE se casto Ceka
jednoducha motivace, a to co nejdiive
opustit zaméstnani. Jenze v realité to
tak nutné neni. Finan¢ni nezavislost pro
né neni uték z prace, ale moZnost ne-
byt na praci existencné zavisly. Vymer
mluvi o ¢tyfdennim pracovnim tydnu

a vétsim prostoru pro rodinu. Bldha si
predstavuje spis ¢astecny tivazek a delsi
cestovani nez definitivni konec kariéry.
Divis se po Sesti letech bez prace do za-
méstnani vratil, protoZe mu chybél ryt-
mus a smysluplny tlak. A Fotr ve vaté se
dokonce odklonil, kdyZz FIRE pro néj po-
stupné prestalo byt cilem samo o sobg.
Misto toho mluvi o ,klidu ve vaté®,
tedy o finan¢nim zajisténi, které rodiné
umozni dobfe Zit dnes a zaroven se ne-
bat budoucnosti.

Prvni krok neni investovdni, ale
fizeni penéz

Cesta k finan¢ni nezavislosti v rozho-
vorech neza¢ind ndkupem ETT ani vy-
poctem pravidla 25nasobku. Startuje
momentem, kdy ¢lovék za¢ne mit nad
penézi kontrolu. U kazdého k tomu vede
jina cesta. Vymer musel rozpoctovat uz
velmi mlady, kdyZ v Sestnacti odeSel
z domova. Bldha zacal sledovat pfijmy
a vydaje po vysoké Skole a z rozpocto-
vého Excelu se mu postupné stal model
finan¢ni budoucnosti. Fotr ve vaté popi-
suje konkrétni okamzik, kdy mu doslo,
7e investovani a sloZené troceni se ne-
tykaji jen bohatych lidi. Zrovna uspaval
dité. Divi§ zase mluvi o prozieni, kdyz
zjistil, Ze vydélava hodné penéz, a piesto
mu na uctech skoro nic neztistava. Spo-
lecné je, Ze finan¢ni zména nepfichazi



z abstraktni touhy byt bohaty. Pfichazi
ve chvili, kdy ¢lovék pfestane Zit na au-
topilota. Zacne sledovat vydaje, piijmy,
majetek a budouci zavazky. Teprve po-
tom dava smysl mluvit o investovani.

Nejvétsi investice nejsou akcie,
ale schopnost vydéldvat

Vsichni se shoduji na tom, Ze samotné
investovani nestaci. Klicové je, kolik pe-
néz je clovék schopen do systému pra-
videlné posilat. Vymer si uz pfi vybéru
kariéry uvédomoval, Ze nékteré obory
davaji vétsi Sanci na vysoky pfijem,
a postupné se posunul do produktoveé-
ho managementu. Bldha pracuje jako
finan¢ni analytik v I'T korporaci a zaro-
ven si uvédomuje, Ze kvili umélé inteli-
genci muZe byt potfeba mit plan B. Fotr
ve vaté se po pocate¢nim dutirazu na Se-
tfeni zacal soustfedit hlavné na rlst
piijma v korporatu. Divi$ jde jesté dal
a fika, Ze investice do kvalifikace je moz-
na nejvétsi zlepSovak. Z rozhovorti tak
se Casto objevuje v internetovych deba-
tach. Nejde jen o to osekat vydaje na mi-
zvy$ovat vlastni hodnotu na trhu prace,
nenechat zvyseni pfijmu zmizet ve vys-
8i spotfebé a zaroven si budovat rezervu,
ktera umozni kariérni zménu.

Zacdtky jsou chaotické, nakonec
zvitézi jednoduchost

Respondenti se lisi zkusenostmi i ocho-
tou riskovat, ale nékolik z nich popisuje
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podobnou cestu. Nejdiiv je to snaha
investovat chytfeji, pozdéji navrat k jed-
noduchosti. Divi§ ma za sebou dot-com
bublinu, opce, GameStop, kryptoarbit-
raze i pakovou sazku na ceskou korunu.
Vymer zacinal jednotlivymi akciemi
a kryptem, neZ dospél k tomu, Ze ne-
chce travit Zivot sledovanim trhu. Bla-
ha dnes vétsinu akciové ¢asti portfolia
fesi pies ETT a jednotlivé akcie vybirat
nechce. Fotr ve vaté také mluvi o tom,
Ze analyzovat firmy je prace, na kterou
bézny c¢lovék s rodinou a zaméstnanim
Casto nema kapacitu. Vysledkem je
dtraz na pravidelnost, nizké poplatky,
Siroké indexy a co nejméné zbytecnych
rozhodnuti. Investovani ma byt systém,
ktery bézi na pozadi Zivota, ne druha
prace po vecerech.

Nemovitosti jsou kotvou, ale ne
automaticky svobodou

Nemovitosti se v rozhovorech objevuji
u vSech, ale kazdy k nim ma jiny vztah.
Bldha na nich stavi vyznamnou cast
svého planu. Ma tfi investi¢ni garson-
ky, vyuzil nizké trokové sazby a lokalni
znalost trhu. Vymer naopak iika, ze mél
v minulosti v nemovitostech pfilis vel-
kou cast majetku a dnes by vic penéz
sméfoval na kapitalové trhy. Divi$ po-
pisuje, Ze nemovitosti mohou byt nejen
investici, ale i nakladovou zatézi, pokud
nejsou spravné nastavené. Fotr ve vaté
bere vlastni bydleni jako dileZitou
soucast rodinného zazemi, ale zaroven
upozoriiuje, Ze hypotéka a dim vyraz-

né méni moznosti rodinného rozpoctu.
7. rozhovorti nevychazi odmitnuti ne-
movitosti, ale st¥izlivéjsi pohled. Vlast-
ni bydleni muiZze dat klid. Investi¢ni byt
muze byt dobry diky pace a budoucimu
cash flow. Nemovitost ale neni pasivni
piijem, pozira finance a ¢as.

Nejvétsi test FIRE neni Excel, ale
rodina a cas

Vypocty finan¢ni nezavislosti ptisobi
presné, kdyz zahrnuji vydaje, vynosy,
inflaci, cilovou ¢astku. V praxi se ale
FIRE rychle méni z osobniho projektu
na rodinnou dohodu. A kazdy z ucast-
nik podcastové série k ni pristupuje
jinak. Vymer ma s manZelkou finance
spole¢né, pravidelné spolu prochazi vy-
daje a bere domacnost jako jeden celek.
Blaha ma naopak tcty oddélené, protoZze
jeho Zené vyhovuje finan¢ni autonomie.
Fotr ve vaté upozormuje, Ze Casto finance
do detailu tahne jen jeden z partnerd.
Druhy nemusi znat konkrétni ETF, ale
mél by rozumét tomu, pro¢ se plan déla
a jaky Zivot ma rodiné umoznit. Jinak
muZe jeden c¢lovék v Excelu budovat
finan¢ni nezavislost, o kterou druhy
ve skute¢nosti nestoji. Divi§ do toho pfi-
dava mezigenera¢ni rozmér. Détem chce
pomoci pfi studiu nebo startu do Zivota,
ale zaroven je vést k samostatnosti, ne
k ¢ekani na dédictvi. FIRE je tak dohoda
o tom, kdo co plati, kdo finance sleduje,
kolik autonomie ma kazdy z partnert
a jak moc se kviili budoucnosti omezi
soucasny Zivot.

B ceEnTRALNI
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JAK PRACOVAT S KAPITALEM,

KDYZ JEMIPRES 50 LET

Mohlo by se zdat, ze
kdo se alespori trochu
zajima o investovani,
vi vSe potiebné.
Pravdou je spiSe opak.
Pro vétSinu lidi je to
pofdd mimo jejich
zabér, vcetné téch, kdo
maji na uctech desitky
nebo stovky miliont,
ale nevédi, co s nimi
délat.

Text: David Busta

jistem smyslu je Cesko fascinuji-
cizemé plnd rozport a podivnych
extrému. Staci se podivat napfi-
klad na nemovitostni trh. Vétsina
lidi Zije ve vlastnich domech a bytech,
které maji hodnotu v fadech miliond
korun. Pfesto tento kapital zpravidla
nevyuzivaji, a to ani v penzi. Svédomi-
na stafi dalsi investi¢ni byt s cilem, Ze si
v ném uchovavaji hodnotu penéz a na-
jem bude pfilepSeni na penzi. Ve vysled-
ku tak maji v ruce jednu koncentrovanou
sazku, coZ zpravidla nebyva optimalni.

JenZe je mozné ocekavat viibec néco
jiného? Mladé generaci muiZze pfipadat
divné, Ze jejich rodice a prarodice ne-
rozumi kapitalovym trhtim, nevédi, jak
funguji investice do akcii nebo ETF. Pfi-
tom to mohou byt Gspésni byznysmeni,
ktefi prodali firmu za stovky milionti
korun. JenZe oni svou pozornost sméro-
vali pravé na budovani majetku, neméli
Cas vénovat se investicim. A tak svéfi
své bohatstvi poradci nebo bance, kde
ale mutiZe dojit ke konfliktu zajmu. Po-
kud klient nema o investovani alesporn
zakladni znalosti, hrozi mu, Ze skonci
v drahych produktech, které neplni ani
rentiérskou funkci.

Radit nékomu, co ma pfesné s ma-
jetkem délat, nejde, nicméné je mozné
edukovat. V Cesku je dostatek materidl(i
a informaci pro lidi, ktefi majetek teprve
buduji, ale uZ méné pro ty, ktefi jej vybu-
dovali, je jim tfeba pravé pies 50 a fesi, co
s nim tedy udélat a nenechat se napalit.
Proto investi¢ni podcast MoneyPenny,
vychazejici pod hlavickou Hospodat-

skych novin, spustil sérii Investovani
50+. Autofi podcastu v ni debatuji se
skutecnym rentiérem Tiborem Nyit-
rayem, jenz si uz celou cestu od stavby
portfolia, stfetu s nevyhodnymi nabid-
kami po pobirani renty prosel. Pfinasime
nékolik poznatkt z prvnich dilt.

Diichod jako bonus, nikoliv pldn
Statni dtichod by clovék po padesatce
nemél brat jako hlavni finan¢ni plan
na staii. Mél by ho vnimat spi§ jako
bonus. Jako pfijemnou, dulezitou, ale
ne dostatecnou vrstvu k nécemu, co si
vybuduje sam. Rentiér Nyitray to for-
muluje jako tplné pfevraceni bézného
Ceského uvazovani. Vétsina lidi si pofad
predstavuje penzi tak, ze zakladem bude
statni dtichod a k nému se mozna néco
prida: najem z bytu, penzijko, tspory,
,Néjaka“ investice. Jenze podle Nyitra-
ye by logika méla byt opa¢na. Hlavni
Zivobyti ma stat na vlastnich zdrojich
a statni diichod ma byt doplnék. U lidi
s nizkymi nebo primérnymi pijmy
muZe penze pokryt vétsi ¢ast predchozi
zivotni drovné. U lidi, ktefi byli zvykli
vydélavat vyrazné vic, ale miiZe nastat
velmi tvrdy propad Zivotni trovné. Po-
kud je nékdo zvykly na 60 tisic korun
a najednou ho potka penze ve vysi 26
tisic, neni to mensi vypadek, ale zména
celého Zivotniho rezimu.

Clovék po padesitce uz pied sebou
nema Ctyficet let na opravu Spatnych
rozhodnuti. KdyZ spoléha jen na stat,
spoléha se na systém, jehoz pravidla se
mohou ménit, jehoZ parametry neurcuje
a jehoz solidarita bude vZdy vic poma-
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Otdzka by dnes uz neméla byt, kolik
Clovék dostane od stdtu, ale jaky
Zivot chce ve stdri Zit a kolik z néj
pravdépodobné stit zaplati.

hat nékomu jinému neZ ¢lovéku s nad-
pramérnym piijmem. Ukazkou muze
byt reforma minulé vlady, kterd zacala
nové dichody kratit od letosniho ledna.
Dnesni padesatnici se tak najednou do-
zvédéli, Ze uzZ nemohou pocitat s penzi
jako starsi ro¢niky. Neéktefi tak maji jen
roky, aby si odlozili dalsi statisice aZ mi-
liony korun, které jim budou kompenzo-

Skutec¢na otazka by proto uz dnes ne-
meéla byt, kolik clovék dostane od statu,
ale jaky Zivot chce ve stafi zit a kolik z néj
pravdépodobné zaplati stat. Zbytek je
potieba postavit a ziskat jinde. V divi-
dendach, urocich, najmech, ¢aste¢ném
prodeji aktiv, pfeddtiichodu, vlastnim
podnikani, praci na mensi tivazek nebo
v kombinaci vice zdroji. Dichod pak
v takové konstelaci funguje jako stabili-
zator a dozZivotni anuita.

Sedime na milionech
Ceska domacnost miiZe byt bohata a za-
rovent chuda. Bohata majetkem, chuda
mési¢nim cash flow. Nejlépe je to vidét
u bydleni. Clovék mutze vlastnit byt
v Praze, Brné nebo jiném draz$im mésté,
jehoZ trzni hodnota se pocita ve vyssich
milionech, ale kazdy mésic zit hlavné
z dtichodu. Papirové sedi na velkém ka-
pitalu. V praxi fesi, jestli mu vyjde roz-
pocet na energie, 1éky, opravy, potraviny
nebo pomoc détem. Jde o jeden z nejvét-
Sich paradoxt ceského stafi. Vlastni by-
dleni je obrovska vyhoda, protoze ¢lovék
neplati trzni najem. JenZe zaroven miize
byt v pasti, nebot penize mu ubira fond
oprav, pojisténi, rekonstrukce, energie,
vybaveni, nékdy i naklady spojené se
starym domem a rozhodnutimi SVJ.
Bylo by nezodpovédné ponoukat se-
niory, aby prodavali domovy. Vlastni byt
neni jen investice, je to misto, ve kterém

Clovék prozil kus Zivota. JenZe po pade-
satce nebo Sedesatce uz dava smysl polo-
7it si otazku, zda kapital uvazany v cihle
opravdu slouZi Zivotu. Nékdy to tak byt
muze, ¢lovék ma nizké naklady, byt zvla-
da udrzovat a chce v ném ztstat. Jindy
ale mtize byt rozumnéjsi zmensit bydle-
ni, prodat vétsi byt a koupit mensi, pie-
stéhovat se do levnéjsi lokality, uvolnit
¢ast penéz na rentu nebo zvolit jiny mo-
del (napf. odkup od investora s pravem
doziti), ktery z majetku udéla pijem.

Cesko ma v oblasti bydleni stale vy-
chodni mentalitu. Na Zapadé se lidé
Castéji stéhuji, domy se ,recykluji“ a stafi
neni automaticky spojené s tim, Ze clovék
za kazdou cenu doZije ve stejné nemovi-
tosti. V tuzemsku jsou lidé zakofenéni,
k bytu se poji silné emoce a stéhovani
ve vy$Sim véku berou skoro jako osob-
ni prohru. Neni ale vétsi prohrou sedét
v byté s cenovkou 10 milionti korun a za-
roven nemit z ceho pohodIné Zit?

Zpiisob, jak si koupit cas
Preddtichod je v ceské debaté az pie-
kvapivé podcefiovany nastroj. Casto se
plete s pfed¢asnym dtchodem, i kdyz
jde o tiplné jinou véc. Pfed¢asny diichod
je statni penze vyplacena diiv za cenu
trvalého kraceni. Pfeddtichod je cerpani
vlastnich penéz z dopliikového penzij-
niho spofeni (DPS). Jeho nejvétsi hod-
nota vSak neni v tom, Ze ¢lovéku chodi
pravidelna castka, ale Ze umoziuje do-
ty¢nému koupit si cas.

Je to asi nejrychleji dosazitelna
cesta k rentiérské fazi pro lidi, ktefi
uz nemohou nebo nechtéji pracovat
naplno, ale do fadného dtchodu jim
jesté nékolik let zbyva. Clovék musi
mit penize v DPS a nastavit si vyplatu
na zdkonem dané obdobi a v minimal-
ni vysi. Aktudlné to vychazi pfiblizné

na milion korun na pét let, kdy se ale
potiebna castka odviji od primérné
mzdy a méni se v case. Dilezité je, ze
celd suma nemusi byt nutné naspo-
fena desitky let dopiedu. Za urcitych
podminek ji 1ze doplnit pfed samot-
nym zahajenim pfeddichodu.
Vyhodné je, 7ze béhem cerpani pred-
dichodu muze byt ¢lovék statnim pojis-
téncem pro tcely zdravotniho pojisténi.
Socilni pojisténi si mize v urcitych si-
tuacich fesit dobrovolné nebo ho odvadi
z ptipadnych vydélka. Podstatné ale je,
7e preddiichod miiZe byt mostem mezi
praci a fadnou penzi bez toho, aby ¢lovék
okamzité sahal po kracené statni penzi.
Zaroven je dulezité mit zaloZzené DPS
vcas. Kdo ma staré penzijko, musi si jej
prevést do nového. Kdo chce pracovat dal,
musi pocitat s dopady na odvody a dané.

Co o vds skutecné vi stdt

Nez zacne ¢lovék fesit, kdy ptjde do dii-
chodu, jaké portfolio bude mit a jestli se
vyplati pfeddiichod nebo predcasny di-
chod, je dobré si zkontrolovat, co 0 ném
stat vi, a to konkrétné, jaké doby pojisté-
ni u ngj eviduje Ceska sprava socidlniho
zabezpecCeni. Konkrétné Nyitray zacal
fesit dtichod zhruba rok pfed planova-
nym odchodem a zjistil, Ze mu v eviden-
ci chybiroky, o kterych si myslel, Ze v ni
musi byt. Mylil se, a tak
dohledaval  doklady
ze Slovenska, ze za-
niklych firem i potvr-
zeni o studiu. Uz bé-
hem svého aktivniho
Zivota je dulezité s dél-
kami pojisténi pocitat,
protoZe i jeden rok muze
mit zasadni dopad.

V Cesku je nutné byt
pro ziskani starobni
penze pojistény ales-
poni 35 let. Chybéjici
roky mohou negativné
ovlivnit nejen narok
na dichod nebo moz-
nost odejit do pied-
casného dtchodu, ale
i samotnou vysi penze.
Dobra zprava je, ze dnes
uz existuji nastroje,
které lidem usnadnuji
zjistit, co o nich stat vi.




('SSZ provozuje Informativni dtichodo-
vou aplikaci nazvanou IDA, ktera pracu-
je se skute¢nymi daty z evidence C'SSZ
a umoziuje zkontrolovat zapoctené
doby pojisténi i pfipadné pro tcely od-
hadu doplnit chybéjici tdaje.

('SSZ zarover uvadi, 7e v ramci sluzby
Moje konto je mozné ziskat prehled dob
dachodového pojisténi a piipadné elek-
tronicky zaslat chybéjici doby do evi-
dence nebo pozadat o kontrolu konta.
Tohle by mél byt povinny tikol pro kaz-
dého kolem padesatky. Stejné jako si ¢lo-
vék kontroluje hypotéku, pojisténi, pen-
zijko nebo investi¢ni poplatky, mél by si
zkontrolovat i svoji dichodovou historii.

Pozor na sekvencni riziko
Pfi budovani kapitélu je pokles trhu ne-
piijemny, ale ¢asto snesitelny. Clovek
pracuje, ma mzdu, pravidelné investuje
a muzZe sifict, Ze levnéjsi trh je vlastné
prileZitost. Po padesatce nebo Sedesatce,
kdy se z portfolia zacina Cerpat, se ale
stejny propad chova uplné jinak, nebot
je na téchto vyplatach do jisté miry za-
visly. V této fazi uz nejde o to, kolik port-
folio vydéla v priiméru za dvacet let, ale
o porfadi dobrych a Spatnych let. Kdyz
$patné roky piijdou na zacatku Cerpani,
mohou portfolio klidné nenavratné po-
Skodit.
Mechanismus kon¢ici prisvihem je
piitom jednoduchy. Kdyz trhy spad-
nou, ale ¢lovék musi proda-
vat, zmenSuje si tim
zékladnu, ze které
se ma portfolio
pozdéji zota-
vit. I kdyz se trh
za 1ok nebo dva
vrati, investor uz
nema stejny kapi-
tal, ktery by mohl
znovu rust. Pokud
k takové situaci
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dojde, rentiér se stal obéti sekven¢niho
rizika. BohuZel v rtiznych reklamnich
kalkulackach casto vypada investova-
ni i ¢erpani renty pohodIné. Projektuji
pravidelny vynos, pravidelny vybér,
vSechno v mirné stoupajici linii. Rea-
lita je ale hrbolata. Roky rtstu sttidaji
propady, méni se troky, mény, inflace
inalada investord.

I to je diivod, pro¢ se neda spoléhat
na pravidlo Ctyf procent, které fika, Ze
vybér ¢yt procent z portfolia je idedlni
Castka. Ne Ze by pravidlo bylo k nice-
mu, ale nesmi se pouZzivat mechanicky.
Obranou proti sekven¢nimu riziku je
vrstvit obranu. Mit ¢ast portfolia vy-
nosovou, ¢ast ristovou, ¢ast stabilizac-
ni a k tomu rezervu, ze které lze cerpat
v dobé propadt. Dobré je mit opera¢ni
rezervu na mési¢ni vykyvy a strategic-
kou rezervu, tieba ve vysi jednoho nebo
dvou roc¢nich vydaji. Smyslem takové
rezervy neni pfinaset vysoky vynos, ale
zabranit tomu, aby clovék musel proda-
vat tfeba akcie v nevhodnou chvili.

Pro rentiéra proto neni nejdtlezitéj-
8i otazka, jestli portfolio dlouhodobé
porazi inflaci. DileZité je, jestli pieZzije
$patné pofadiudalosti, tedy propad trhu
v prvnich letech renty, posileni koruny,
pokud ptijmy chodi v dolarech, vypadek
dividendy nebo necekany vydaj.

SloZené tiroceni se tykd i zdravi
Ve finan¢nim planovani se casto fesi,
kolik bude mit ¢lovék v Sedesati nebo
pétasedesati letech nasetfeno. Pro kva-
litu Zivota ve stafi je stejné dtlezita
otazka, v jakém zdravi se doty¢ny na-
hromadénych penéz doZije. Portfolio
za deset milioni ma uplné jinou hod-
notu pro nékoho, kdo muize cestovat,
chodit, sportovat, ucit se jazyky a uZivat
sitodinu, neZ pro jiného, kterému zdravi
dovoli jen platit Iéky a sedét doma.
Finan¢ni pfechod do renty je soucas-
ti girgtho Zivotniho prerodu. Clovék si
musi pfiznat, Ze uz neni ve fazi maxi-
malniho vykonu, Ze se méni jeho télo,
energie i priority. Rentiér Nyitray saim
uvadi, Ze se snazi udrzovat v kondici,
prestal pit alkohol, omezil koufeni. Stu-
die pak ukazuji, Ze ve vlivu na zdravi je
klicovych osm navykd, kterymi jsou
fyzicka aktivita, uZivani opioidii nebo
zavislost na nich, koufeni, stres, tizkost

a depresivni pfiznaky, sloZeni jidelnic-
ku, piti alkoholu, spanek a socidlni opo-
ra v okoli daného ¢lovéka.

Péce o zdravi funguje na bazi sloze-
ného troceni. U penéz kazdy chape,
7e ¢im diiv zacne investovat, tim vétsi
efekt ma cas. U zdravi to vypada po-
dobng, jen Casto obracené. Kdyz ¢lovék
dlouhodobé ignoruje tlak, cholesterol,
cukr, vahu, alkohol, cigarety, spanek
nebo pohyb, nemusi pfijit trest hned.
Stejné jako nic nedéla ze zacatku slo-
7ené troceni. Spatné navyky se dlouho
tvafi jako beztrestné, ale jejich dusled-
ky se skladaji v case.

Nejpozdéji po padesatce by tak vedle
finan¢niho auditu mél pfijit i zdravotni
audit. V Cesku je vieobecna preventivni
prohlidka u praktického lékafe hrazena
jednou za dva roky a jeji soucasti ma byt
ikontrola ticasti v hrazenych screeningo-
vych programech. Od roku 2026 se pre-
ventivni prohlidky u praktickych lékafti
navic rozsitily mimo jiné o vétsi dtiraz
na vcasny zachyt onkologickych, chro-
nickychi dalsich zavaznych onemocnéni.

Kdo chce prozit Zivot s dostatkem
financi a ve zdravi, mél by fesit a pro-
myslet vSe v¢as a sva rozhodnuti ¢init
informované. Nechavat véci na posledni
chvili vede budke ztraté ptileZitosti (pla-
ti kupfikladu pro zminény preddiichod),
nebo k vysoké neefektivité. Stejné tak
je dtilezité se vzdy alesponi na zakladni
urovni informovat pfed dtlezitymi roz-
hodnutimi. Pokud tak doty¢ny neucini,
vydava se napospas lidem, pro které
nemusi byt jeho blaho prioritou. Infor-
mace jsou dnes pfitom dostupnéjsi nez
kdy dfive.

Pokud si chcete poslechnout, jak investuje a pre-
mysli o penézich skutecny rentiér, miiZete si na
tyden zdarma vyzkouset podcast Money Penny.
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0D DUBLINU PO SEN-GEN

TENTOKRAT TOBUDE JINENEBOLI
LEKCE Z NEJVETSICHREALITNICH PADC

V kazdé bubliné existuje okamzik, ublin é102006. Pred prodejnimi
v . 1. - ove. v kancelafemi developerti se tvori

kdy vétSina lidi za¢ne vérit, Ze dlouhé fronty. Zjemci o novy
e .o . - byt nebo dim travi noc ve spa-
tentOkl‘at Je tO jllle dZ7e CeIlY caku, jen aby se na né dostalo mezi prv-
. P . . v nimi. Kupuji nemovitosti ,off-plan®,
IleIIlOVItOStl uz Illkdy VYl‘aZIle tedy takové, které jesté nestoji, nebo
se dokonce ani nezacaly stavét. Irska

neklesnou' realitni horecka vrcholi. Ceny bydleni
béhem predchozich deseti let vzrostly

Text: Martin Petficek v redlném vyjadfeni taktka na trojnaso-

bek. V3ichni, od taxikaiti po univerzitni
profesory, véfi, Ze na nemovitostech ne-
Ize prodélat.

JenZe o parlet pozdéji je vsechnojinak.
Realitni bublina praska, bankovni sektor
se hrouti pod tihou $patnych tvért a Ir-
sko musi pozadat o mezindrodni finan¢-
ni pomoc. Statisice domacnosti se ocitly
v pasti. Jejich domovy mély nizsi cenu,
nez kolik dluzily bankam.

Sen-¢en, o patnact let pozdgji. Cinsky
developersky gigant Evergrande se ocita
v platebni neschopnosti pod naporem
zavazku presahujicich 300 miliard dola-
rt. V zemi, kde byl vlastni byt po genera-
ce povazovan za nejbezpecnéjsi investici
i symbol Zivotniho tspéchu, ziistavaji
po realitni expanzi rozsahlé nedokonce-
né projekty. Mésta ducht. Miliony lidi
Cekaji na bydleni, za které uz zaplatili.

Pfestoze Trsko a Cinu dgli tisice kilo-
metrd i odliSné politické systémy, oba
pribéhy spojuje stejny vzorec. Po letech
nepietrzitého rastu cen se vytraci opatr-
nost a nastupuje ptresvédceni, Ze nemo-
vitosti mohou zdraZzovat donekonecna.
Bytti je pry malo, levnéjsi uz nikdy ne-
budou a koupé nemovitosti predstavuje




sazku bez rizika. Minulé krize jsou v tako-
vé chvili jen vzdalenou vzpominkou. Pie-
vladne vira, Ze tentokrat je vSechno jinak.

Tak zacinala vétsina realitnich bublin
moderni historie. Od irského , keltského
tygra“ pfres americkou hypotecni krizi
aZ po soucasné otfesy na ¢inském trhu.
Pro¢ investofi, banky i politici opakova-
né prehliZeji varovné signaly? A nakolik
se scénafe minulych kolapsti podobaji
tomu, co dnes sledujeme na evropskych
rezidencnich trzich?

Tygr v plamenech

Na zacatku irské bubliny byl hospodat-
sky zazrak prezdivany ,keltsky tygre.
Ptiliv zahrani¢nich investic v 90. letech
nastartoval rychly riist mezd i poptavky
po vlastnim bydleni. Skute¢ny realitni
boom ale prisel az po vstupu Irska do eu-
rozony, diky kterému ziskaly banky pfi-
stup k levnym penéziim. Fréely stopro-
centni hypotéky. Zemé postupné uvéfila,
7e bohatstvi Ize vytvaret pfedevsim vy-
stavbou novych domti. Stavély se proto
celé satelity uprostied poli. A mnozi si
mysleli, Ze vzhledem k rtistu IT sektoru
budou mit brzy hodnotu zlata.

V poloviné nultych let tvofilo sta-
vebnictvi pfiblizné pétinu irského HDP
a zaméstnavalo kazdého sedmého pra-
cujicitho. Varovani pfitom zaznivala.
Ekonom Morgan Kelly z University Co-
llege Dublin uZz v roce 2007 upozorno-
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Po letech
nepretrzitého
ristu cen se
vytrdaci opatrnost
a nastupuje
presvédceni,

Ze nemovitosti
mohou zdraZovat
donekonecna.
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Nejvétsi nemovitostni
bubliny a pady poslednich
dekad (vybrana ¢asova obdobi)
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val, Ze ceny nemovitosti mohou realné
klesnout o 40 az 60 procent. Tehdejsi
premiér Bertie Ahern kritiky odbyl ne-
chvalné znamou poznamkou, Ze necha-
pe, pro¢ lidé, ktefi ekonomiku neustale
kritizuji, ,nespachaji sebevrazdu®.

KdyZz v roce 2008 udefila global-
ni financni krize, zdroj levnych penéz
vyschl. Zahrani¢ni investofi zacali z ir-
skych bank stahovat kapital a Gvérovy
trh se prakticky zastavil. Realitni stroj
se béhem nékolika mésicti zadfel. Po-
dle dat Banky pro mezinarodni platby
(BIS) se ceny rezidencnich nemovitos-
ti celostatné propadly mezi lety 2007
a 2013 v redlném vyjadieni o 57 procent,
v Dublinu dokonce jesté vice. Jde o jeden
z nejprudsich realitnich padti v moder-
ni historii vyspélého svéta. Na troveil
vrcholu nemovitostniho boomu se pii
zohlednéni inflace nedostaly dodnes.
Tti Cervené Cdry
Zatimco irskou realitni bublinu poha-
nél levny evropsky kapital, v Ciné stal
za boomem predevsim stat a mentalita
jejich obyvatel. Po reformach v 90. le-
tech se vlastnictvi bytu stalo symbolem
spolecenského uspéchu. Rodiny spofily
po generace, aby zabezpecily své syny.
V nékterych regionech by méli bez bytu
jen malo Sanci na uzavfeni manZzelstvi.

Nasledoval bezprecedentni stavebni
boom. Realitni sektor spolu s nava-
zujicimi odvétvimi postupné tvofil az
tfetinu ¢inské ekonomiky. Peking navic
vytvoril systém, kde z prodeje pozemkt
developertim profitovaly mistni samo-
spravy. Za rychlym rtistem se vSak skry-
valo masivni zadluzeni. Cinsti develo-
pefi de facto provozovali obii Ponziho
schéma: brali penize od lidi na byty, kte-
1é jeSté ani nezacali stavét, a misto jejich
dokonceni za né kupovali dalsi pozemky
a rozjizdéli dalsi projekty. Jakmile se rtist
zpomalil, zacaly se objevovat trhliny.

Zatimco v Irsku bublinu propichla
krize zvnéjsku, v Ciné se v roce 2020
rozhodl zatdhnout za zachrannou brzdu
sam stat. Vedeni si uvédomilo, Ze dluh
realitnich gigant ohroZuje celou zemi.
Prezident Si Tin-pching tehdy prohlasil:
,Byty slouZi k bydleni, ne ke spekulacim.“
Peking pfedstavil pravidla znama jako
LT Cervené cary“, kterd omezila moznost
dalsiho zadluzovéani developert. Fun-
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govalo to rychle, pfiSel krach zmifiované
spolecnosti Evergrande. Krize zasihla
predevsim stfedni tfidu. Podle analytiki
investi¢ni banky Nomura v Ciné ziistava
stale kolem 20 miliont prodanych, ale
nedokoncenych bytovych jednotek.
Podle oficidlnich statistik klesly
ceny od roku 2021 redlné o 23 procent,
nezavislé analyzy vsak operuji i s vice
nez 30procentnim propadem, obzvlast
ve velkych méstech. Pokles navic zfejmé
neni zdaleka u konce. Rada ekonomit
proto varuje pied scénafem piipomi-
najicim Japonsko po splasknuti realitni
bubliny na poc¢atku 90. let. Dlouhodobé
oslabena diivéra doméacnosti, vysoké
zadluZeni a slabsi investi¢ni aktivita by
mohly ¢insky riist brzdit jesté fadu let.

Dvé ztracené dekddy

Pravé vyvoj na japonském realitnim trhu
na pielomu 80. a 90. let miize dodnes
slouzit jako varovani pfed tim, kam muize
vést kombinace levnych penéz, pfehna-
ného sebevédomi a viry, Ze ceny aktiv
porostou vécné. Na konci 80. let pano-
vala v Japonsku téméf vSeobecna vira, ze
vzhledem k omezené rozloze zemé ne-
mohou ceny pozemki dlouhodobé kles-
nout. Symbolem tehdejsiho Silenstvi se
stalo Casto citované tvrzeni, Ze pozemky
pod tokijskym Cisafskym palacem mély
na vrcholu bubliny vyssi odhadova-
nou hodnotu nez vSechny nemovitosti
v americké Kalifornii dohromady. At uz
byla pfesnost tohoto srovnani jakakoli,
dokonale vystihovalo atmosféru doby.

Kdyz japonska centrilni banka
na prelomu let 1989 a 1990 zacala zvy-
Sovat urokové sazby, realitni trh jesté
kratce odolaval. V roce 1991 vsak zacaly
ceny nemovitosti klesat a nasledoval
propad, ktery se zapsal do ekonomic-
kych déjin svou délkou i rozsahem.
Na rozdil od fady pozdéjSich realit-
nich bublin nebyl japonsky propad ani
rychly, ani o¢istny. Ekonomiku zasahlo
dlouhé obdobi stagnace a deflace, které
se v ekonomické literatufe oznacuje jako
yZtracené dekady*“.

Ceny nemovitosti setrvale padaly té-
méf dvacet let v kuse, béhem kterych se
v redlném vyjadieni dostaly na polovinu
hodnoty z roku 1990. A ani dodnes se

kalitach byl propad i 70procentni. Pro
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Pavel P. Novotny

celou jednu generaci Japonct mélo toto
pomalé umirani trhu fatalni osobni na-
sledky. Lidé, ktefi nakoupili byty na ab-
solutnim vrcholu, casto financované
extrémnimi, aZ stoletymi hypotékami
prechazejicimi z otcli na syny, stravili
cely sviij produktivni Zivot splacenim
dluhti za majetek s polovi¢ni hodnotou.

Tato vlekla agonie nebyla zptisobena
pouze samotnym propadem cen ne-
movitosti, ale také reakci finan¢niho
systému na vzniklé ztraty. Japonsko se
po splasknuti realitni bubliny dostalo
do stavu, ktery ekonom Richard Koo
oznacuje jako ,bilan¢ni recesi“. Firmy
i domacnosti se soustfedily pfedevsim
na snizovani zadluZeni, protoZe hod-
nota jejich aktiv prudce klesla, zatimco
dluhové zavazky ztistaly.

Soucasné banky dlouhé roky odkla-
daly plné uznani ztrat ze $patnych aveé-
i a pokracovaly ve financovani fady
ekonomicky slabych podnikd, znamych
jako ,,zombie firmy“. Tento proces zpo-
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V Japonsku ceny
padaly témér
dvacet let, béhem
nichz se dostaly
na polovinu
hodnoty z roku
1990. A dodnes
se ji zdaleka
nepribliZily.

maloval ozdraveni ekonomiky, ome-
zoval produktivni investice a prispél
k dlouhodobé stagnaci. PfestoZe pficin
bylo vice, od deflace po nepfiznivy de-
mograficky vyvoj, pravé pomalé feSeni
problémt v bankovnim sektoru byva
Casto oznacovano za jeden z hlavnich
davod, proc se japonska krize protahla
na celé dekady.

Kdy je namisté opatrnost

Ve vyctu prikladd, kde rychle splaskla
realitni bublina, by se dalo pokracovat.
Tieba ve Spanélsku na zacatku stoleti
podlehli ptedstavé, Ze o bydleni na po-
btezi Costa del Sol bude mit zajem ka-
7dy a Ze poptavka dokaze absorbovat
témér jakékoli mnoZzstvi nové vystavby.
JenZe podobné jako v Irsku se po roce
2007 zhorsila dostupnost levnych tveé-
11 a ukazalo se, 7e ¢ast poptavky je jen
na papife. Béhem sedmi let se Spanélské
reziden¢ni nemovitosti propadly v redl-
ném vyjadfeni o 44 procent.
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V USA ve stejné dobé vyrostl obii
trh se subprime hypotékami, které
mohl ziskat skoro kazdy. Banky nedbaly
na to, Ze pujcuji klienttim s problema-
tickou schopnosti splacet. Riziko bylo
nasledné baleno do slozitych financ¢-
nich produktti a prodavano investorim
po celém svété. Kdyz se rlist cen zastavil,
cely systém se zacal hroutit. V nékterych
statech, zejména v Nevadé ¢i na Floridé,
pritom hodnota dom klesla o vice nez
polovinu.

Podobné jako Japonsko také Italie
ukazuje, Ze realitni krize nemusi pfijit
jako Sok.

Tamni trh po roce 2007 nepadal
prudce, ale vice nez dekadu pozvolna
ztracel hodnotu. Do konce roku 2020
ceny realné klesly o tfetinu pod tihou
stagnujici ekonomiky a nepfiznivé
demografie. Bolestivou korekci zaZily
mezi lety 2007 a 2012 i Dansko a Ni-
zozemsko, kde boom Zivily prilis stédré
hypote¢ni podminky. A specifickym
piipadem je Rusko, kde skute¢ny rozsah
propadd maskovala inflace a oslabeni
mény, presto vlastnici po krizich v le-
tech 2008 a 2014 realné pfisli zhruba
o tfetinu hodnoty svého majetku.

Historie realitnich bublin ukazuje
prekvapivé stejny scénaf. Nejprve pri-
jdou levné penize a euforie, pak pre-
svédéeni, 7ze tentokrat stara pravidla
neplati. Banky povoli tvérové kohoutky,
investofi uvéfi v nekone¢ny rust a poli-
tici si uZivaji ekonomicky boom. Teprve
zpétné se ukaze, Ze varovné signaly byly
viditelné davno pred padem.

Soucasna Evropa nékteré paralely
nabizi. Po letech mimofadné nizkych
sazeb se ceny bydleni v mnoha zemich
vzdalily pfijmim domadcnosti na his-
torickd maxima. Zasadni rozdil vsak
spociva v pfisnéjsiregulaci a odoInéjsim
bankovnim sektoru nez pied krizi v roce
2008.

To ale neznamena, Ze riziko zmizelo.
Realitni trhy nemusi skoncit jen prud-
kym krachem po irském ¢i americkém
vzoru. Stejné nepifjemnd mtize byt
i dlouha stagnace, jak ukazaly Japon-
sko nebo Itdlie. Jedno pouceni se pfi-
tom opakuje napfi¢ vSemi bublinami:
ve chvili, kdy vét$ina trhu uvéfi, ze ceny
nemovitosti mohou rtist donekonecna,
byva na misté nejvétsi opatrnost.
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Jaké byty nejvice vynaseji

Navzdory rychle rostoucim cenam bytii o mensich vymeérach ziistavaji jejich

v

najemni vynosy nejvyssi. Proto je na né soustfedéna poptavka investorti.
Zaroven to motivuje developery stavét spise mensi byty.

Hruby ro¢ni ndjemni vynos

CeSKO oo

107w 3884 34l

Praha

3,65% 3,37% 293«

VCTIKGS 1711 ———

Rozdil mezi cenou bytu v cihlovém a panelovém
domé se stile vice smazava. Kdyz si domacnost
nebo investor nemohou dovolit cihlovy byt,
sahnou po panelovém. Stile vysoky rozdil

v Praze je dany tim, Ze se cihlové byty nachazi

Castéji v zadanéjsich lokalitach.

. cihla (K¢/m2)

142100

115 200

[ panel (K&¢/m?2)

86 600
74100
65700
58900

Stredocesky
Karlovarsky
40200
Olomoucky

35000
Jihocesky

62400
56 600

Zlinsky

66900
62 800

65300
Jihomoravsky

60500
Liberecky
59 600
55400

Ustecky
39500

36 800
Plzensky

B>15%

B 10-15%

[ 5-10%
0-5%
<0%

93 600
88 600

Moravskoslezsky
63 600

61300

58 400
Kralovéhradecky

50700
49 000
Kraj Vysocina
57400
Pardubicky
58 400
60200

Zdroj: Iztok Toplak (data za 1Q/26), Reas (data za rok 2025)
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bytu v panelaku

Text: Jan Némec

Byty v panelacich

jsou stale levnéjsSi nez
v cihlovych domech.

I proto, Ze je cast lidi
povazuje za méné
kvalitni. Podle expertti
ale rozhodné neplati,
Ze jsou panelaky na
konci Zivotnosti. Pfesto
existuji jista specifika,
na ktera si pfi vybéru
dat pozor.

Ceny novych a zanovnich byt setrvale
rostou, stale vice rodin a investort tak
namisto jednotky v novostavbé voli do-
stupnéjsi alternativu — byt v panelaku.
Daji se poridit i o tfetinu levnéji a piiz-
nivéjsi jsou diky tomu nejen Zivotni na-
klady, ale také vynosy z pronajmu. Za-
jem je dokonce tak velky, Ze panelakové
byty zdrazuji rychleji nez developerské
projekty.

Ten, kdo zvazuje koupi panelakového
bytu, by mél ale dobfe vybirat. Z do-
stupnéjsi a vynosnéjsi varianty se totiz
snadno muzZe vyklubat bydleni s dra-
hymi meési¢nimi poplatky ¢i ztratova
investice. V potaz je tieba vzit nejen stav
domu, ale také samotného bytu. Jaké
jsou nejcastéjsi zavady, jak je miiZete
odhalit a na kolik vyjde jejich naprava?

Mnoho lidi paneldky s jistou davkou
pohrdani povazuje za relikt socialismu
a nevabny vysledek snah planované-
ho hospodaistvi vytesit bytovou krizi.
Faktem nicméné ziistava, Ze predstavuji
zhruba tfetinu tuzemského bytového
fondu, Ziji v nich miliony lidi a bez nich
by dosahly problémy s bydlenim jesté
daleko dramatictéjsi podoby.

Zaroven stavebni experti vyvraceji cas
od ¢asu se objevujici varovani, Ze pane-
laktim postupné konci zivotnost a bude
je potieba nahradit novymi bytovymi
domy. ,To je nesmysl. Zivotnost, o které
se mluvi, je takzvané navrhova. Onéch
50 nebo 70 let znamena dobu, po kte-
rou by dany objekt mél plnit funkéni
pozadavky, a to bez nutnosti do néj za-
sahovat s vyjimkou bézné udrzby,” tvrdi
Radek Zigler z katedry konstrukci po-
zemnich staveb CVUT.

Pokud se ale udrzba nezanedbava
a domy s koncici zivotnosti projdou re-
konstrukei, budou s ndmi podle Ziglera
jesté minimalné dalsi desitky let. Jinymi
slovy: pokud nekoupite byt v panelo-
vém domé ve vyslovené havarijnim sta-
vu, neni nutné se obavat, Ze spadne jesté
predtim, nez se investice vrati nebo nez
v ném odrostou déti.

Hlavnim problémem paneldki z hle-
diska statiky jsou dilata¢ni pohyby pa-

nelti. ,,Jde o Zelezobetonové konstrukce,
které jsou vystaveny zménam teploty
a vlhkosti, takZze se hybou,” vysvétluje
Zigler. Kvuili tomu pak vznikaji nejcas-
téj$1 a nejviditelnéjsi poruchy panelo-
vych domt — napiiklad praskliny na lo-
dziich nebo sténach. Vykyvim teplot
u rekonstruovanych panelovych domut
ale umi zabranit zatepleni.

Pokud jste si tedy vyhlédli byt v za-
tepleném domé, je pravdépodobnost
dalstho zhorSovani stavu konstrukce
minimalni. Ma to ale jednu vyjimku.
LSila zatepleni provadéného v deva-
desatych letech uZz nemusi vyhovovat
z hlediska dnesnich ptedpisti a pohledu
na vytapéni nebo i pozadavki bank a ji-
nych instituci. Proto se navrhuje doza-
tepleni fasad, dofeSeni detailti z hlediska
tepelné techniky nebo obména oken,”
popisuje stavebni inZenyr ze spolec-
nosti STA-project a expert na panelové
domy Ludék Vejvara.

Pokud chcete mit absolutni jistotu,
méli byste si proto od sdruZeni vlast-
niku jednotek (SVJ) nebo druZstva jesté
pfed koupi vyzadat projektovou do-
kumentaci rekonstrukce. ,A to vCetné
vSech dalSich podkladi, napiiklad fo-
tografii z rekonstrukce nebo stavebniho
deniku,“ doporucuje Petr Dunik ze spo-
le¢nosti Statika Praha. Tyto dokumenty
je pak dobré nechat zkontrolovat stava-
fem expertem.

Jind situace nastava, kdyZz zvaZujete
koupi bytu v panelaku pfed rekonstruk-
ci. I v takovém ptipadé se jeho ,kondi-
ce“ muZe lisit, hlavni zavady ale pozna
i oko laika. ,,NejviditeIngjsi jsou trhliny
a zatékani. Zatékani témét vzdy souvisi
s prvky ve spole¢ném vlastnictvi domu,

jako jsou stfesni krytina nebo vyplné



spar v plasti. Trhliny ve stycich paneld
1ze najit v kazdém domé,” popisuje Petr
Dunik.

Ani vjednom piipadé opét nejde o fa-
talni, nefesitelné problémy. Pii investici
do takového bytu je ovSem nutné vzit
v potaz, Ze se dfive nebo pozdéji rekon-
strukci — tedy investici do nové stfechy,
oprav lodzii a zatepleni — nevyhne. Neni
to pfitom viibec levna zéleZitost. ,U kla-
sického sedmipatrového paneldaku se
tfemi vchody bude cena rekonstrukce
stat 15 miliont i vice,“ upozoriuje Ra-
dek Zigler.

Abyste piedesli nepfijemnému pie-
kvapeni, je opét nutné oslovit SVJ nebo
druZstvo a vyzadat si informace o tom,
kdy a jakou rekonstrukci planuji, kolik
na ni maji naspofeno ve fondu oprav,
pfipadné zda chtéji financovat opravy
uvérem. V idealnim p¥ipadé tspory na-
klady pokryiji. Pokud ne, je potieba po-
Citat s velkou pravdépodobnosti s bu-
doucim vyraznym rlistem prispévka
do fondu, coZ muZe ¢init az tisice korun
meésicné.

Po zhodnoceni stavu celého panelo-
vého domu by méla nasledovat kontrola
samotného vybraného bytu. I tady se
muZe skryvat fada budoucich, dodatec-
nych nakladua.

Prvni, lepsi variantou je piipad, kdy
byt prosel rekonstrukci. Paradoxné i né-
které opravy ale mohou uskodit. Panela-
ky sice poskytovaly levné a rychle posta-
vené bydleni, to ale zaroven vyZzadovalo
unifikaci jednotlivych jednotek. Jinak
feCeno, zatimco u nového bytu si kupu-
jici vybira i podle dispozici a usporadani
bytu, v panelaku moc na vybér neni.

Mnoho majitelti kviili tomu provedlo
v bytech tpravy, které mély dispozice
ptizpusobit. Nejcastéji se v praxi vy-
skytuje propojeni kuchyné s obyvacim
pokojem kvtili vytvorfeni popularni vel-
ké mistnosti s kuchyiiskym koutem.
BéZnou praxi v minulych letech bylo,
7e majitelé jednoduse vybourali sténu.
A to Casto bez posouzeni statika. Pres-
toze majitel bytu pfi takto zdsadnich
upravach potfebuje souhlas SV] a razit-
ko stavebniho tfadu, v minulosti mno-
ho z oprav probéhlo bez nich a mohou
byt u nékterych typti panelovych domt
potencidlné nebezpecné. Kterych se to
tyka?

NEMOVITOSTI

,U starSich malorozponovych pa-
nelakd, konkrétné modelt G57 a T06,
je kazda pfi¢na sténa kolma na fasadu
mezi dvéma pokoji nosna. Jeji zbourani
nebo jiné tpravy mohou ohrozit bez-
pecnost celého objektu, obzvlasté po-
kud podobnych zisaht probéhlo vice
v riznych patrech domu,” varuje Radek
Zigler. Naopak u novéjsich typu, jako
jsou konstrukce TO8 nebo VVU, pfi¢-
ky nosné nejsou a jejich vybourani ne-
predstavuje riziko. ,,S jistou nadsazkou
je muiZete vybourat od fasady k fasadé
a nema to zdsadni vliv na bezpe¢nost,*
dodava Zigler.

Jak poznat, ktery typ paneliku je
zrovna ten, kde si kupujici vyhlédl byt?
Jistym voditkem muZze byt doba vystav-
by a lokalita. Naptiklad konstrukce VVU
se stavély pfedevsim v Praze a stfednich
Cechach od roku 1974 az do revoluce.
Naopak vétsina starsich panelaki z let
1957 az 1972, které rostly po celé zemi,
ma kratkou vzdalenost mezi nosnymi
zdmi (jsou takzvané malorozponové)
a vybouravani pficek je u nich riskantni.
domu opét v SVJ nebo druzstvu. Infor-
mace o potencialnich poruchach a rizi-
cich 1ze pak najit na webu Ceské komory
autorizovanych inZenyrd a technikd.
Viibec nejveétsi jistotou je nicméné pii-
zvat k posouzeni statika ¢i stavebniho
inspektora.

Koupi bytu s vybouranou nosnou zdi
nebo pfickou odbornici nedoporucu-
ji. Pokud to neudélal dfivéjsi vlastnik,
musi takovy zasah do statiky domu
totiZ nahlasit SVJ novy majitel. Zaro-
vell ma povinnost nechat si na tpravy
dodatecné udélat projekt a posudek
statika. Vysledkem muZze byt verdikt, Ze
je potfeba byt uvést z bezpecnostnich
dtvodii do ptivodniho stavu. To mtize
ptivodni cenu bytu prodrazit o desitky
az stovky tisic.

Castym problémem z hlediska stati-
ky jsou u nékterych typti panelaki také
nova bytova jadra. ,Jsou mnohem té7si
nez puvodni jadro z umakartu. Pokud
takovou rekonstrukci nékdo udéla, sni-
Zuje unosnost stropu,“ vysvétluje Lu-
dék Vejvara. Prihyby stropu pak vedou
k vytvafeni trhlin a praskani omitky.
Prohnuty stropni panel ale ptisobi po-
ruchy i u sousedd. ,,V praxi se stava, Ze

Castym
problémem

2z hlediska statiky
jsou u nékterych
domii také novd
bytovi jdadra.
Jsou mnohem
tézsi nez piivodni
z umakartu.
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prilisné zatizeni stropu vede k tomu, ze
v byté o patro nize nejdou dovirat dve-
fe,“ upozornuje na dalsi komplikace. To
pak muZze vyustit v sousedské spory
a v krajnim pfipadé i nutnosti jadro pie-
stavét s naklady opét v fadech desitek
tisic korun.

Dtikladna inspekce bytu pied koupi
muZe odhalit i dalsi, méné zavazné za-
vady nebo potenciadlni budouci problé-
my. I ty ale obvykle vyZaduji ne zrovna
levnou napravu. Klienti nejcastéji
7adaji pfi inspekci kontrolu elektroin-
stalace, rovinnosti podlah, stavu stou-
pacek, oken nebo bytového jadra,” popi-
suje David Havlik, ktery v ramci sluzby
Preber si byt klientim pomaha hledat
nedostatky pfi nakupu nemovitosti.
,KdyZ kupuji byt a i planuji jeho rekon-
strukci, nechtéji se dockat néjakého ne-
pfijemného ptekvapeni a dodate¢nych
nakladu,” vysvétluje.

V praxi Casto narazi na piipady, kdy
jsou rekonstrukce jen ¢aste¢né. Dokon-
Ceni oprav bytu se pak obvykle pocita
v desitkach az stovkach tisic. Tteba staré
hlinikové kabely v rozvodech elektfiny
se vyskytuji u velké casti bytt. Laik je
na prvni pohled neodhali, nicméné vy-
ménit vedeni za médéné, bezpecnéjsi, se
povazuje za standard. ,,ZaleZi to na roz-
sahu, ale pfi vyméné rozvodii miiZete
pocitat s 50 az 100 tisici korun,“ pocita
Havlik.

Ve stejném fadu se pohybuje vymé-
na podlah. Panelové domy totiz nemély
zdaleka tak vysoké akustické standardy.
Jednoduse se pocitalo s tim, Ze hluk pres
tenké panely neprojde diky linoleu a ko-
berctim.

LJenze dnes jsou moderni jiné povr-
chy. A kdyZ date do bytu lepeny laminat
nebo dlazbu, soused pod vami bude tr-
pét a muZe se doZzadovat napravy,“ tvrdi
inspektor.

A kolik penéz si ma pfipravit kupujici,
ktery chce pofidit byt v panelaku tplné
bez piedchozi rekonstrukce? ,Pod pil
milionu se vejdete malokdy, vétSinou je
to u stfedné velkého bytu tfi ¢tvrté mili-
onu az milion korun,“ pocita inspektor,
kolik zaplati novy majitel za vyménu

~oken, podlah, bytového jadra, rozvodi
- elektfiny a dalsi opravy.



ROZHOVOR

pribenje fain
ale my potrebujeme
fakta

Kdyz si bézni poradci uz nevédi rady, casto
své klienty posilaji za Matéjem Lukuczem,
jenz se specializuje na financovani nejen
realitnich portfolii. Takovy klient ale musi
byt ochotny svléknout se finan¢né donaha,
aby bylo mozné postavit strategii na miru.
Pri financovani v fadech desitek nebo
stovek milionii musi totiz vSechno dobre
zapadat a neni prostor pro chyby.

Text: David Busta, fo‘t-(;: Libor Fojtik

arl’






Kdo byl nékdy na néjakém realitnim workshopu nebo podob-
né akci, urcité si vsiml, Ze vétsinu tcastnikl zajima predevsim
financovani. Vse ostatni byva spiSe uZ jen doplnék. Kdo si ¢te
nebo posloucha rozhovory s realitnimi investory, nejspis si také
uZ povsiml, Ze zrovna ohledné financovani nebyvaji moc ote-
vieni a sdilni.

Proto Rentiér piinasi rozhovor s Matéjem Lukuczem, jenz je
finan¢nim feditelem firmy Richway, ktera se financovanim ne-
jen realitnich portfolii zabyva. Lukucz je v rozhovoru otevieny
a mluvi o konkrétnich produktech, ¢islech, trocich nebo stra-
tegiich, které u klientt pouzivaji. Kombinuje v nich bankovni
i nebankovni financovani od hypoték po druzstevni uvéry. Za-
jistuje financovani se zastavou i bez zastavy.

,Kdyz se to dobfe uchopi, dokaZeme konkrétné na nezajisté-
nych avérech ziskat tfeba 10 az 15 miliont na fyzickou osobu,”
fika Lukucz a zdtiraziiuje, Ze ve firmé se zabyvaji financovanim.
»Nefikame lidem, co maji kupovat, kde to maji kupovat a jestli
maji flipovat, drZet dlouhodobé nebo délat kratkodobé prona-
jmy. To neni nas byznys,“ dodava.

Sam Lukucz ale penize v nemovitostech ma a jeho posledni
rozhodnuti bylo koncentrovat je z regionti do Prahy. V roz-
hovoru vysvétluje, jak pfemysli o ptijckach banky, jak nékdy
sta¢i v mobilu jen kliknout ze zvédavosti na nabidku pted-
schvalené pujcky a mutize byt problém. Osvétluje také, jak je to
se zkazkami, Ze banky uz na severu Cech omezuji svou ochotu
avérovat.

K vam se pry chodi, kdyZ si uz hypote¢ni poradci nevédi rady,
jak dal financovat klientiim portfolia. Kdyz k vam pfijdu, co
se bude dit?

Budeme se co nejrychleji snazit dostat k fakttim. Klienti casto
prichazi i s dlouhymi ptibéhy, které ale nejsou to samé. Napii-
klad vypravi, Ze maji nékolik nemovitosti, tedy volnou zastavu,
kterou by $lo néjak pouZit. Na prvni poslech to zni samozfejmé
dobfe. JenZe dokud nevidime registry, bonitu, tcetnictvi, vypi-
sy z Gctli a pravni stav nemovitosti, nevime jisté nic.

Je docela bézné, e nam klient fekne, Ze ma nemovitost, kte-
rou Ize pouZit jako zastavu. Pak zjistime, Ze je to druZstevni byt,
nejde pfevést do osobniho vlastnictvi, je tam vécné bfemeno
doziti, problém v katastru nebo jiny pravni hacek. Nékdy o tom
ani sam klient nevi. Pfibéh je diilezity, ale je aZ nadstavbou nad
fakty. Nejdfiv chceme znat fakticky stav.

ROZHOVOR

Nasledné pak ¢asto dokaZeme posunout hranice financova-
telnosti tam, kam se vét$ina poradct nedostane. Diky detailni
znalosti bankovnich i nebankovnich procest, spravnému na-
staveni struktury financovani a dlouholeté praxi standardné
dosahujeme piiblizné o 35 procent vyssi uspésnosti, nez je
bézny pramér na trhu.

Co vSechno vas bude po faktickeé strance zajimat?

Zjistujeme tvrda data jako trvalé bydlisté a zda neni nahodou
na ufadé. Sidlo podnikani a zda neni virtualni. Zajima nas pocet
déti, rodinny stav, reZim spole¢ného jméni manzelti a dalsi in-
formace. Chceme vSechno védét dopfedu, abychom se na stej-
né véci neptali porad dokola. Nékteré detaily mohou byt zasad-
ni. Tfeba trvalé bydlisté na tfadé muaze byt pro banku problém.
Kdyz to vime hned, muizeme klientovi fict, at to zméni, a my
mezitim budeme pfipravovat dalsi véci.

KdyZz mame fakta, ptipad se pfeda nasim specialistim podle
typu poptavky. Nékdo fesi fyzické, jiny pravnické osoby. Nékdo
ma na starosti zajisténé, jiny nezajisténé aveéry. Zvlast je ban-
kovni financovani nebo alternativni. VSechno se pocita trochu
jinak.

Predstavme si clovéka, ktery vidi, jak jdou ceny byti
nahoru, sly$i vSechny ty piibéhy o budovani velkych
portfolii, a tak se rozhodl, Ze chce byt také velky. Ma

dvé hypotéky, néjaké nemovitosti a chce koupit dalSich
dvacet. Co s tim?

Musim zdtiraznit, Ze my nedélame mentoring v nemovitos-
tech. Nefikdme lidem, co maji kupovat, kde to maji kupovat
a jestli maji flipovat, drzet dlouhodobé nebo délat kratkodobé
pronajmy. To neni nas byznys. Klient musi pifijit s vlastnim
planem, vizi nebo byznysmodelem. My mu umime fict, jaké
ma moznosti financovani, kde jsou rizika a jak by se daly jed-
notlivé varianty poskladat. Ale neumime za néj rozhodnout,
jestli md nakupovat na severu Cech, v Praze nebo nékde jinde.
To si musi umét spocitat sam.

Casto klienttim fikame, aby se zamysleli i nad variantou, 7e
to nedopadne dobfe. Co kdyZ ceny nemovitosti neporostou?
Co kdyz se ndjemni model rozbije? Co kdyZ budete muset néco
prodat? Nestac¢i mit tabulku, kde vSechno vychazi v zelenych
Cislech. Svét tak nefunguje. Nemovitosti jsou vétsinou byznys,
ne pasivni investice. Ti lidé si to musi odpracovat. Najem-
nik muiZe pfestat platit, zvedne se fixace, zvysi se zalohy, SV]
rozhodne o rekonstrukei domu. Clovék se tomu musi pizpii-
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Nerikdame lidem, co maji
kupovat, kde to maji kupovat,
jestli drZet dlouhodobé, nebo
délat krdatkodobé prondjmy.
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sobovat. Kdyz dlouhodoby nédjem nevychazi, musi hledat jiny
model nebo zvazit prodej.

Reknéme, Ze ma tedy rozmysleno, co chee délat a pro¢ to
chce délat, a je si védom rizik, a ted'tedy potiebuje sehnat
penize. Kde budete hledat v prvni fadé?
Pokud ma klient volnou zastavu, snazime se jit po nejlevnéjsich
penézich s co nejdelsi splatnosti, aby mésicni zatiZeni bylo co
da dostat k levnéjsim penéztim a k hotovosti na dalsi nakupy.
Pokud volna zastava neni, pracujeme s nezajisténymi penézi.
Vzdy jdeme od nejlevnéjsich variant k draz$im. Existuji pro-
dukty se splatnosti tfeba 20 nebo 25 let, pfes které lze nemo-
vitosti nakupovat a postupné vytvaret dalsi zastavni hodnotu.

Jak pfesné se s volnou zastavou pracuje?

Mgéjme tfeba nemovitost za 10 miliont, na které je hypotéka pét
miliond. Teoreticky tam muiZe byt dalsi zastavni hodnota tieba
dva nebo tii miliony, podle pravidel banky, LTV a situace klien-
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zdroje. Typicky se bavime o uvérech ze stavebniho spofeni,
nékterych tcelovych spotiebitelskych tvérech nebo hybridech
podobného typu. Nékteré maji splatnost 12 let, jiné 8 az 10 let.
Splatnost a mésic¢ni splatka jsou ale klicové. Kdyz si clovék vez-
me kratky nezajistény uvér a koupi za néj nemovitost na dlou-
hodoby najem, cash flow mu ¢asto nebude vychazet. Ucelové
nezajisténé Gvéry maji navic casto limit. Nejvyssi ¢astky se
pohybuji kolem jednotek miliont korun, napftiklad 2,5 az 3,5
milionu podle produktu. Nékdy 1ze kombinovat vice zdroju, ale
klient musi mit vysokou bonitu.

Poprvé jsem na vas narazil na jednom workshopu, kde
zaznélo, Ze u jedné fyzické osoby dokazete ziskat na neza-
jisténych uvérech i 10 miliont. Je to realné?

(Cislo muiZe byt i vy3si, ale nerad bych chodil do detailiy, protoze
¢im vys jdete, tim vice zavisi na kazdém detailu. Je tam hodné
podminek, nemuZete si na takové ¢astky sahnout hned a ¢as-
to jde o praci tfeba na dva roky. Nékdy uz tfeba klient narazil
na mésicni splatku, ktera je pro systém piilis vysoka. Aby ziskal

Je dobré se zamyslet i nad variantou, Ze to nedopadne dobre.
Nestaci mit tabulku, kde vsechno vychdzi v zelenych cislech.
Nemovitosti jsou vétsinou byznys, ne pasivni investice.

ta. Tyto penize se daji pouZit jako vlastni zdroje pro nakup dalsi
nemovitosti. Banka ale neptijde jako druha v pofadi za jinou
banku, to je v zasadé neredlné. Bud se pracuje se stejnou ban-
kou, kterd uz na nemovitosti zastavu ma, nebo se fesi refinan-
covani ptvodniho Gvéru a vyuziti vy$si hodnoty nemovitosti.
Banky nékdy také umozni dat do zastavy dvé nemovitosti a fi-
nancovat koupi nové nemovitosti bez vlastnich zdroji. Pofad
ale plati jejich limity podle véku, poc¢tu nemovitosti a celkové
avérové angazovanosti.

Obcas slysim, Ze tohle je zlaty gral investovani do ne-
movitosti, ale kdyZ neustale refinancuju, abych vytahl
zastavni hodnotu, bude se to bankam libit?

Rikdm tomu bankovni turismus. N&ktefi lidé koupi nemovi-
tost tfeba na 80 procent LTV, odhad se jim zvysi o 200 tisic
a hned chtéji refinancovat a vytdhnout dalsi penize. To banky
opravdu nevidi rady. Banka nechce, aby si klient pujcil a za par
cich. Chce, aby hypotéka bézela dlouhodobé. Kdyz klient takto
migruje kazdého ptil roku, muiZe si u bank zavtit dvefe, dostane
se na blacklist.

Co kdyz volnou zastavu nemam, kde jinde sehnat penize?

Pak pfichazeji na fadu nezajisténé penize. Vyhoda je, Ze se na né
nevztahuji stejnd pravidla jako na klasickou hypotéku. Kdyz
klient dostane naptiklad dva miliony na delsi splatnost, muze
za né koupit nemovitost v hotovosti a nemusi davat vlastni

dalsi milion, musel by tfeba tcetné upravit pfijmy tak extrém-
né, Ze by to ekonomicky nedavalo smysl. KdyZ se to ale dobfe
uchopi, dokazeme ziskat tfeba 10 az 15 miliont, ale potfebuje-
me Cas a vysokopfijmového klienta.

Jaké jsou dnes orientacni sazby a splatnosti u téchto
nezajisténych avéra?

U netcelovych tvért jsou splatnosti 8 az 12 let a sazby se pohy-
buji mezi 4,9 procenta az 9,9 procenta, u icelovych avért jsou
splatnosti 12 a7 25 let a sazby 4,9 procenta az 8,9 procenta. Po-
kud ma klient dobry scoring a nejsou tam rizikové faktory, tak
se dostane k niz$im procenttim z téchto intervala.

Jak se ma klient ptipravit, pokud chce vétsi objem finan-
covani?

Nejdiiv se snazime vyuzit klasické produkty se standardnim
dokladanim, takze feSime klasické damové piiznani, zamést-
nani, pfijem z obratu nebo zisku spole¢nosti. Kdyz to nejde,
prichazeji na fadu zjednodusené varianty, kde nékteré banky
pracuji ¢isté s vypisy z uctu. Je dalezité védét, kdy pouzit ktery
pristup. Nékteré banky se vice divaji na danové ptiznani, jiné
na vypisy. A i v jedné bance se to muZe lisit podle produktu.
Na dafiovém pfiznani banka casto vidi hlavné cisty pfijem.
Na vypisech muze vidét aktudlnéjsi obraty. Kdyz podnikatel
fakturuje v urc¢itém obdobi vyrazné vic nez minuly rok, vypisy
mohou davat lepsi obrazek nez staré danové piiznani. Jsou také
profese s ¢innosti osvobozenou od DPH, napfiklad finan¢ni
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zprostfedkovani. Tam se da nékdy 1épe pracovat pfes fyzickou
osobu a aktualni obraty, protoZe vyssi fakturace nemusi zna-
menat povinnost platit DPH.

V ¢em vSem se banky od sebe lisi?

Nejde jen o trok, hlavni rozdil je pravé v tom, jak posuzuji pii-
jmy a vydaje klienta. Jedna banka muize u rodiny se tfemi détmi
v Praze pocitat Zivotni naklady 40 tisic mési¢né, jina 20 tisic.
To je obrovsky rozdil v tom, kolik klientovi ptij¢i. Proto mu né-
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Pokud chcete krdatkodobé
koupit, zrekonstruovat

a prodat, nedoporucujeme
na to klasickou hypotéku.

kdy fekneme, Ze fyzicka osoba uz nedava smysl a ptijdeme vice
pfes s. 1. 0. Nebo naopak vyuzZijeme fyzickou osobu, protoze ak-
tualni obraty a konkrétni produkt davaji lepsi vysledek.

Kdy ma smysl fesit kombinaci fyzické osoby as. r. 0.?
Zalezi, jestli chce klient s nemovitostmi pracovat kratkodobé,
nebo dlouhodobg, kolik uz ma uvérd, jaké ma fakturace a jaky
je jeho byznysmodel. Pokud se jako fyzicka osoba nedostane
ani na milion obratu, pak neni dtivod fesit firmu. Tam mu spis$
fekneme, at vydélava vic penéz. Co se tyce rozdilu, tak fyzicka
osoba je ucetné jednodussi. MtiZze pouZivat vydajové pausa-
ly — 40, 60 nebo 80 procent podle ¢innosti. Nékdy se mi jesté
vice libi pausélni dan, kde ¢lovék plati pevnou mésicni castku
podle pasma, ve kterém se nachazi, a nemusi podavat dariové
pfiznani.

Firma v podobé s. 1. 0. dava vétsi smysl tam, kde vznikaji re-
alné naklady podnikani. Telefon, auto, kancelaf, najem, sluzby.
S témito naklady lze lépe pracovat v icetnictvi firmy. Banky zde
také umi nékdy lépe pracovat s obraty a s podnikatelskymi pro-
dukty, protoZe se na firmu nedivaji stejné jako na spotfebitele.

Umi banky opravdu pracovat s pausalni dani?

Ano, ale neexistuje jednoduchy navod. ZaleZi na case a kon-
krétni bance. Nékdy klientovi doporucime pfejit z danového
pfiznani do rezimu pausalni dané, protoze vime, Ze v pfistim
roce bude fakturovat vic a nékteré banky umi po tfech az Ses-
ti mésicich vychazet z obratti na uc¢tu. U jiné banky ale muize
byt situace opa¢na. Proto se pofad pohybujeme mezi entitami
a produkty podle toho, co klient zrovna potiebuje.

Jaky je rozdil mezi financovanim kratkodobého obchodu

a dlouhodobého drzeni?

Pokud chce nékdo kratkodobé koupit, zrekonstruovat a prodat,
nedoporucujeme na to klasickou hypotéku. Banka nema rada,

kdyz si klient ptij¢i a za pul roku avér splati. Pro takovy mo-
del existuji jiné produkty. Na kratkodobéjsi obchody se muze
pouzit naptiklad kontokorent nebo jiny tvérovy ramec. Klient
dostane rozpocet tfeba 10, 20 nebo 30 milionti podle toho, co
zvladne. V horizontu dvou, tfi nebo ¢tyf let kupuje, rekonstru-
uje, prodava a penize se pofad Cerpaji a vraceji. Takovy produkt
je na to postaveny. Naopak dlouhodobé tvéry davaji smysl
u dlouhodobého drzeni nemovitosti. Tam chcete co nejnizsi
mésicni splatku a co nejdelsi splatnost.

Existuje néjaky princip, jak by mélo nebo naopak nemélo
nevypadat danové pfiznani nebo ticetnictvi firmy?
Zasadni prusvih je zaporny vlastni kapital. To je pro mnoho
bank konec. I kdyby firma méla zisk, zaporny vlastni kapital
muZe byt nefesitelny problém. Zaroven u firem nejde jen o zisk.
Banky umi pracovat i s obratem nebo s konkrétnim projektem.
Jsou také polozky v tcetnictvi, které mohou ukazovat, Ze firma
redlné nevydélava, i kdyz to na papife vypada jinak. Napiiklad
kdyz naklady nese spole¢nik a firma jen formalné vykazuje
néjaky vysledek. Nékdy se ale financovani postavi projekto-
vé zaloZenim tucelové firmy, kdy firma pfinese projekt, ten ma
vlastni vynosnost, zajisténi a plan splaceni.

Kdyz se vratim k fyzické osobé, jak by mél vypadat dobry
tcet?

Doporucujeme mit vice Gctd, a to hlavné kvili produkttim, kte-
1é vychazeji z vypist. Banka vidi opakované vydaje a muiZe je
zapocitat jako pravidelné vydaje, i kdyZ nejsou zivotné nutné.
KdyZ nékdo kazdy mésic utraci velké ¢astky za online hry, muize
to plsobit jako rizikové chovani. U sazek je to jesté citlivéjsi.
Pravidelné platby do Fortuny nebo jinych sazkovych kancelaii
jsou pro mnoho bank velky problém. I kdyz ¢lovék tvrdi, Ze je
v plusu, banka to mtiZze vyhodnotit jako riziko zavislosti. Po-
dobné to mtiZe byt ale i u jinych pravidelnych vydaji jako golf,
drahé hobby, posilani penéz mezi icty bez vysvétleni.

Banka je v takovém ptipadé radéji konzervativni a vydaj za-
pocitad. Kdyz doporucujeme vice tctt, tak nejde o to néco skry-
vat, ale pracovat s ucty tak, aby si klient zbyte¢né nekompliko-
val zivot. Pokud banka vidi, Ze z hlavniho tc¢tu odchazi kazdy
meésic penize nékam jinam, stejné se zeptd, co se tam déje. Proto
Kklienty u¢ime, jak mit pfijmy, vydaje a ti¢ty uspotadané srozu-
mitelné.

Utty jsou jedna stranka, druhou jsou také tivérové regist-
1y. Na co si ddvat pozor, abych tam nemél skraloup?
Kupftikladu lidé casto netusi, Ze kdyZ v internetovém ban-
kovnictvi kliknou na pfedschvalenou pujcku a chtéji se jen
podivat na sazbu, muZze se vytvorit zadost v registru. U fady
nezajisténych avért funguje risk pricing, kdy banka potfebuje
nahlédnout do registri, aby nabidla sazbu podle rizika klien-
ta. Kdyz ale pak klient nabidku zavfe a nic si nevezme, Zadost
muZe zistat néjakou dobu oteviena. A kdyz si takhle obejde
pét nebo Sest bank, dalsi banky vidi oteviené zadosti a nevédi,
jestli si ty penize vezme, nebo ne. Casto radéji pocitaji s tim, Ze
ano. Vysledkem mtiZe byt horsi sazba nebo zamitnuti. KdyZ uz
se to stane, je dobré Zadost odvolat. V registrech se objevi, Ze
je odvolana. Ale kdyz jich tam bude odvolanych deset, také to
nevypada dobfe.
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Je obchodni a financni feditel spolecnosti Rich-
way, kterd se zaméfuje na financovani podnika-
telt, OSVC, firem, developeri a realitnich inves-
tor(. Ve financich se pohybuje 16 let. V Richway
se vénuje predevsim nastavovani Gvérovych stra-
tegii, kombinovani bankovnich a nebankovnich
zdr