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UKRAJINSKA KAUZA

VE ,,FIALOVE ZALOZNE"

Z G¢th v kampeli¢ce, kde byl dfive
druZstevnikem Petr Fiala, zmizely penize na
nakup munice pro Ukrajinu. Jak vypadala
Ceskd cast mezindrodniho skandalu?

KATERINA
MARIE TICHA

Cim dal populdrngjsi zpévacka,
kterd zpivala napriklad prezidentu
Pavlovi pfiinauguraci, ve velmi
uprimném rozhovoru: Predloni
jsem byla na dné, prizndva.

BABISUV BYZNYS
A KRIZE NA KLINICE

Soukromé zafizeni patfici do fondd
Andreje Babise vysdvalo pacienty
i Iékare z oddéleni chirurgie
ve velké fakultni
nemocnici. Pfednostu
to stdlo misto.

UMENI SOUCITU

Jakou bolesti museji prochazet rodice, kteri nahle a ne¢ekané prisli o své ditée?
TFi pribéhy téch, kdo ztratili své milované. Proc byla dileZita spravna pomoc?
Jaky vyznam ma ritudl rozlouceni? ZkuSenosti interventky, terapeutky a knéze.

Opel Ascona s Olgou Lounovou za
jeho volantem. I pres obrovskou
narocnost traté a velkou fyzickou
zatéz se dokaze zenska posadka
v zavérecné fazi soutéze posunout
o Ctyfi pricky vzhuru. A po deseti
dnech této naroc¢né africké mise
si nakonec Olga s Liliou plni svij
velky sen - projet cilovou rampou
v kenském primorském letovisku
Diani Beach. Kon¢i na 46. pricce.

Napéti vystiidaji v cili velké
emoce. Lilia Khousnoutdinova
ukazala, Ze opravdu neni typizovanou
manzelkou miliardara, a jeji muz
a spolumajitel staje Racing21 Karel
Janecek ma z vykonu ohromnou
radost.

UZ NIKDY Vic?

Ale co nase posadka, ktera nedojela?
Honza i ja jsme celkem psychicky
odolni a hlavné mame radi dobro-
druzstvi. Takze jsme sem jeli s tim,
ze si spolu dokazeme, Ze se umime
poprat s osudem a neznamou trati.
Nase holky jely za dobrou véc: svou
»porodni rallye“ chtély dokazat, ze
nemozné je mozné.

Mechanici sem jeli s tim, ze si
dokazou, Ze umi s pomoci omeze-
ného naradi a dilu opravit padesat
let starého opela uprostred buse a ze
se lvy za zady to auto pokazdé donuti
jetdal.

Bylo to nicméné vycerpavajici.
Takze nikdy vice? Tyhle pocity plati
asi dvacet ¢tyrfi hodin po zavodu.
Mame ted pfece zkuSenosti a uz
ted jsme lépe pripraveni na dalsi
rocnik, ktery se jede zase za dvaroky,
v prosinci 2025. Navic tu s Honzou
kvili nucenému odstoupeni mame
se zédvodem nevyrizené uéty. Ze
bychom snad byli my témi mad
dogs?! Silenymi psy, coZ jsou spolu
s Anglicany jedini tvorové, ktefi se
vydavaji za poledniho sluneé¢niho
Zaruven? @

Autor je ¢esky rallyovy zavodnik
a spolumajyitel tymu Racing21, ktery
provozuje s Karlem Janeckem.
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Bude to jizda?
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Mame za sebou nékolik naro¢nych
obdobi. Za posledni roky jsme za-
zili pandemii covidu-19, problémy
vdodavatelskych retézcich, pocatek
konfliktuna Ukrajiné ajim vyvolany
prudky néarust cen energii a suro-
vin. VSechny tyto uddlosti prispély
k rekordnim hodnotam inflace ve
vétsiné zemi Evropy aUSA aprimé-
ly centralni banky ptikro¢it ke zvy-
Sovani tirokovych sazeb.

FED v roce 2023 zvysil uroko-
vé sazby az na iroven 5,25-5,50 %.
Podobné vysoké sazby v USA zazili
naposledy v roce 2008 jako reakci
na finan¢ni krizi nebo v roce 2000
v dusledku dotcomové bubliny. Po-
dobnyvyvoj vidime i uhlavnitroko-
vé sazby, kterouvyhlasuje Evropska
centralni banka. I tase vroce 2023
vys$plhala az na 4,5 %. Historicky
vyvoj urokovych sazeb Fedua ECB
v poslednich 20 letech ukazuje, ze
tytosazbyjsoudynamickymnastro-
jem, ktery se ménivzavislostinavy-
voji inflace a ekonomiky. A z graft
vyplyva, ze po takto vyznamnych
zvysSenich nasledovalo vzdy pomeér-
néprudké arychlé snizenisazebna
jejich predkrizové tirovné.

Pokud ted'stojime napomyslném
vrcholu obdobi rastu sazeb, rysuje
se pred nami vyjimec¢n4d investic-
ni prilezitost. Jako spravci penéz
svicenez20letou historii a speciali-
zacinainvestice do dluhopistivime,
jak komplexni problematika téch-
toinvesticje. Nicméné matematika
vztahu trokovych sazeb a cen dlu-
hopistu funguje netprosné. Obecné
plati, Ze s klesajicimi sazbami ros-
tou ceny dluhopisu. A pokud tedy
mame duvod vérit, Ze se sazby za-
¢nou tento nebo pristi rok opravdu
snizovat, mizeme ocekdvat, ze ceny

dluhopist budou vyrazné rust. Na-
vic si muzeme hrat s délkou splat-
nosti dluhopist. Cim del$i je obdobi
do splatnosti dluhopisu, tim citli-
véjsi je jeho cena na zménu uroko-
vych sazeb. Dluhopisy s dlouhou
dobou do splatnosti se nyni mohou
stat unikatni prilezitosti. Dluhopis
se splatnosti za 20 az 30 let muze
pri poklesu sazeb o procento na-
rustvcené o15-20 %. Nabizi se nam
tedy moznost tohoto efektu vyuzit
tim, zZe takové dluhopisy nakoupi-
me avy¢kdme nanarustjejich ceny
a pri jejich nasledném prodeji pak
muzeme vkratkém obdobi nékolika
malo letrealizovat mimoradny zisk.

Zda se to az pohadkovée snadné.
1 zde je ale samoziejmé nezbytné
pamatovat navsechnarizika. Uin-
vesticdo takto ,,dlouhych*papirtje
potiebajesté obezietnéjianalyzovat
kredit spole¢nosti, ktera dluhopisy
vydava. Situace ve svétové ekono-
mice muZe prinéstruznd prekvape-
ni a snizeni sazeb tak oddalit nebo
zpomalit a pravé v takovém pripa-
dé je potfeba mit nainvestovdno do
cennych papiru silnych spole¢nosti,
které i tento negativni vyvoj ustoji
po mnoho dal$ich let.

BohuZel nemame kristalovou
kouli, ktera by nam ukazala, jak
presné se situace bude vyvijet. Nic-
méné mame spoustu dostupnych in-
formaci, analyzataké dat zhistorie,
které ndm pomadhaji uréit budouci
vyvoj s néjakou mirou pravdépo-
dobnosti a davaji ndm davod vérit,
Ze jsme opravdu na prahu investi¢né
zajimavého obdobi. Pokud se bude
historie vyvoje trokovych sazeb
opakovat jako jiz nékolikrat v mi-
nulosti, muiZe nds po mnoha letech
na trhu s dluhopisy ¢ekat v pozitiv-
nim slova smyslu opravdova jizda.
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