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Vas financny priestor

Privatbanka Wealth Management vnimame ako vrchol
bankovych sluZieb, ktoré Privatbanka poskytuje. Vo svojej
komplexnosti ponuka velkorysy finan¢ny priestor s vysokou
mierou funkZnosti a variability. www.privatbanka.sk

Privatbanka
Wealth Management



Ing. Mgr. Lubo$ Sevc¢ik, CSc.
predseda predstavenstva
a generdlny riaditel Privatbanky, a.s.

Vazeni klienti, mili ¢itatelia,

do rik sa Vam dostéva dalsie ¢islo nasho
Casopisu Privatbanka Magazine. Zostavili
sme ho s cielom predstavit Vam novinky

v praci banky, nase nové produkty a sluzby,
ale aj analytické pohlady na dianie okolo
nas.

Uvod ¢asopisu — rubrika , Predstavujeme
Vam" je dnes venovana Ing. Petrovi Farka-
Sovi, ktory je novym clenom Predstavenstva
Privatbanky, a.s. a vrchnym riaditelom tseku
privatneho bankovnictva. Povie Vam nieco

o sebe i o svojich zdmeroch, ktoré chce

v banke realizovat.

V rubrike , Finan¢né riesenia” sa zaoberame
stratégiou Asset managementu banky na
rok 2010. Venujeme mu zna¢ni pozornost,
kedZe ide o klti¢ovy produkt v ponuke
banky pre klientov privatneho bankovnictva.
Vyznamnou stcastou portfdlii klientov st
korporatne dlhopisy, emitované v stvislosti
s projektmi skupiny Penta.V tomo case
realizujeme emisiu dlhopisov Bory.

Aj v tomto isle ¢asopisu sme pre Vas
pripravili tradi¢nd rubriku , Analyzy". Hlavny
ekoném Privatbanky, a.s., Ing. Mgr. Richard
Téth, PhD. sa tentokrat venuje vyhladu
vyvoja parametrov finan¢nych trhov.

V rdmci rubriky ,Analyzy" néjdete aj
informdcie o Specifickom produkte banky
— Struktirovanom nadlimitnom terminova-
nom vklade Profit Konto Invest Il. Nadva-
zuje na nase skusenosti s produktom Profit
Konto Invest |. Tento typ produktov by

sme chceli realizovat aj v budiicom obdobf,
s cielom obohatit portfélia klientov o prvok
s vys$sim potencidlom zhodnotenia.

V rubrike , Aktuality" je pre Vas priprave-
nych viacero informécii — hospodarske
vysledky banky za prvy Stvrtrok 2010,
informdcie o dlhopise Privatbanka 06 a
korporatnych dlhopisoch Alpha Medical,
ako aj aktudlne informécie o vysledkoch
spolo¢nosti Zabka Polska S.A.

Verim, ze zaujimavym ¢lankom bude pre
Vés Chronologické zhrnutie krizového roka
2009 z pohladu vyvoja na finan¢nych
trhoch, teda v priestore, kde sa ako banka
musfme dobre orientovat.

V ramci konceptu Privatbanka Health Ma-
nagement, ktory sme uz v nasom magazine
spominali, Vam tentokrat predstavime

siet poliklinik spolo¢nosti ProCare. Klienti
Privatbanky, a.s., budi mat moznost za zvy-
hodnenych podmienok vyuzivat ich sluzby
nadstandardnej ambulantnej starostlivosti.

V tejto Casti magazinu najdete aj informacie
o novinke v nasej ponuke, ktorou je sluzba
Professional Service Zone, rozsirujtca
ponuku sluzieb klientom Privatbanka Wealth
Managementu. Prostrednictvom tejto novej
zény pontikame klientom 3pecifické sluzby,
ktoré mozu vyuzit v réznych oblastiach
profesionélneho i rodinného Zivota. Chceme
Vam takto usetrit ¢as a ulahcit zabezpecenie
Vasich Specifickych potrieb.

V rubrike ,Styl"* sme poskytli priestor
umelcovi Andrejovi Csillagovi, ktorého
diela mate moznost vidiet aj v priestoroch
Ustredia Privatbanky, a.s.V rozhovore ndm
prezradil, odkial berie inSpirdciu pre svoju
tvorbu a aky md pohlad na umenie. Novym
partnerom v Privatbanka Exclusive Zone je
spolo¢nost Medical Beauty. Jej majitelka,
Martina Drtlikova, Vdm predstavi pontikané
sluzby, vdaka ktorym sa mozete starat
nielen o svoje zdravie, ale aj zoviajsok.

Vézeni Citatelia, verim, Ze do jarného obdobia
ste vkrocili pozitivne naladenf a plni energie,
ktora je velmi vitanym spolo¢nikom kazdého
z nas pri rieSeni kazdodennych ,nastrah*
osobného i pracovného Zivota. Som presved-
ceny, Ze v oblasti financii sa Vam bude dobre
darit, a to i vdaka spolupraci s Privatbankou,
a.s. Tak sa, prosim, zacitajte do strdnok nésho
C¢asopisu, kde, verim, najdete potrebnu
inSpirdciu.
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Rozhovor s Ing. Petrom FarkaSom,

¢lenom predstavenstva a vrchnym riaditelom privatneho
bankovnictva v Privatbanke

Ing. Peter Farkas
¢len predstavenstva a vrchny riaditel privatneho bankovnictva v Privatbanke

> Do Privatbanky ste nastupili vo februari
tohto roka na post vrchného riaditela
privatneho bankovnictva, koncom marca
vas Dozorna rada menovala za ¢lena pred-
stavenstva. Aké st vase predchadzajtce
skusenosti?

Pred ndstupom do Privatbanky som praco-
val v HSBC Bank plc, pobocke zahranic¢nej
banky v SR, na pozicii Riaditela pre Distribdciu
a Wealth Management, kde som zastreSoval
spolupracu s HSBC Private bank Switzerland,
¢o je jedna z najvacsich privatnych bank vo
svete, okrem uvedeného som bol zodpovedny
za tvorbu a distribdciu investi¢nych produk-

Trh privatneho bankovnictva
ma velky potencial dalej sa
rozvijat

tov na Slovensku a v Polsku, a participoval na
viacerych medzindrodnych projektoch v oblasti
privatneho bankovnictva, tvorby a distribucie
investi¢nych produktov. Pred ndstupom do

HSBC som p6sobil v spolo¢nosti Pioneer Asset
Management, a.s. — organiza¢na zlozka na
pozicii Country manazéra pre Slovensko. Bol
som zodpovedny za celkové riadenie a expanziu
distribdcie spolo¢nosti v oblasti privatneho aj
retailového bankovnictva na Slovensku. Predtym
som pracoval ete na vedcich pozicidch v ob-
lasti treasury a portfélio manazmentu a takisto
v oblasti analyz finan¢nych trhov v Londyne

v spolo¢nosti 4CAST Ltd. London.

> Zacali ste pracovat pre Specializovanu
privatnu banku. Cim vés tato ponuka
oslovila?

Trh privatneho bankovnictva ma velky poten-
cial dalej sa rozvijat. Aj ked dnes uZ privatne
bankovnictvo poskytuje vacsina bank, tento
trh sa stéle len profiluje ma velky potenciél pre
nezavislu Specializovanu privatnu banku.

> Co to v skutoénosti znamena nezavisla
a Specializovana privatna banka?

V sticasnosti je skutocne dolezité zavadzat nové
myslienky a nové trendy v privatnom bankov-
nictve, najma spominanu nezavislost a produk-

Ing. Peter Farkas

Datum a miesto narodenia:
22.jala 1977, Sahy

Vystudoval:
Technickd univerzitu vo Zvolene

Praca:

Pred ndstupom do Privatbanky, a.s.,
pracoval v HSBC Bank plc, pobocke
zahranic¢nej banky v SR a predtym

v spolocnosti Pioneer Asset Mana-
gement, a.s. — organiza¢nd zlozka

Ked nepracuje:
Venuje sa rodine

tovu expertizu. To znamend, ze privatna banka je
klientovi schopna a ochotnd poradit a zorien-
tovat sa v Sirokej ponuke aj konkuren¢nych
bank. Dokonca aj cielene vyberat produkty od
konkurencnych, v nasich podmienkach hlavne
medzindrodnych bank, ktoré st v tom—ktorom

Pre klienta chceme byt
realnym partnerom
v starostlivosti o jeho aktiva

segmente najlepsie. Tdto expertizu a redlne po-
radenstvo klient na Slovensku dnes nenachéddza
v takej miere, ako sa to deje v zahranici.

> Co tym klient ziskava?

Tymto pristupom klient ziskava najma déveru

a istotu, Ze o jeho peniaze sa staraju nezavisli
odbornici, ktori mu poméhaju zorientovat sa

v Sirokej spleti réznych moznosti. Ale ¢o je este
dolezitejsie, klient ma vSetko na jednom mieste
a jeho portfélio tak redlne zodpoveda jeho
investicnému profilu. Nemusi sadm hladat alter-



nativy a nemusi mat rézne nesuvisiace portfélia
v dalsich bankach.

> Aké postavenie ma mat na trhu privatneho
bankovnictva samotna Privatbanka?

Privatbanka bude lidrom nezévislosti medzi
bankami a odbornikom na medzinarodné inves-

Pre klientov z Ceskej
republiky mame nastavené
portfélia a Specializované
produkty v CZK, ktoré su
vysokym nadstandardom
a jednoznacne zaujali uz
mnoistvo klientov v Ceskej
republike

ti¢né bankové produkty. Chceme byt pre klienta
redlnym partnerom v starostlivosti o jeho aktiva
a chceme pre neho ndjst najlepsie trhové pri-
leZitosti a alternativy k tradicnym investicnym
produktom. Myslime si, Ze uvedené alternativy
st dnes skutoc¢ne podcenené a klienti na Sloven-
sku maju Casto peniaze zainvestované v nekvalit-
nych a drahych tradi¢nych produktoch.

Tato vysoko profesiondlnu sluzbu aktivneho po-
radenstva pre klientov poskytujeme cez sluzbu
Privatbanka Wealth Management, ktory bude
kli¢ovym produktom banky. Nasi odbornici

z odborov treasury a asset managementu sa uz
dnes denne aktivne venuju vyhladavaniu najlep-
Sich investi¢nych prileZitosti na medzindrodnych
finan¢nych trhoch. Nadalej sa chceme venovat
emisidm korporatnych dlhopisov. V tejto ob-
lasti sa Privatbanka uzZ stala lidrom s objemom
Upisu cez 70 mil. EUR. MnoZstvo investi¢nych
prileZitosti sa dnes aktivne priddva do klient-
skych portfélii a vybranym sa budeme postupne
venovat aj na strdnkach tohto ¢asopisu.

Okrem aktivnej a vysoko profesiondlnej spravy
klientskych aktiv prindsame klientovi novinky aj
v oblasti starostlivosti o zdravie, concierge servis,
cestovania, znalectva v oblasti umenia, prédvneho
poradenstva ¢i nakupu komodit, ktoré su dnes uz
samozrejmou sti¢astou privatneho bankovnictva.

> Pojem privatne bankovnictvo sa ¢asto
sklonuje v miliénovych ciastkach. Aka je
pravda, teda pri akej sume sa klient méze
stat klientom privatneho bankovnictva?

Osobne som sa stretol s klientmi, ktori mali
vsetky peniaze v podnikani a v case stretnutia
nemohli alokovat Ziadne zdroje na svoje osobné
portfélio, a preto nie je sprévne stanovovat
striktné investi¢né limity. Informacia, Ze nejde

o miliénové investi¢né Ciastky, je vsak velmi
dolezita. Co sa tyka investi¢nych produktov, tak
existuju zaujimavé kvalitné aj medzinarodné
produkty uz od 30 000 EUR a na mieru Sité,
aktivne riadené, nezavislé portfélio mézeme
aktivne spravovat uz od investicie 170 000 EUR.
Ako som uz spominal, dolezZité je akd je klientova
predstava do budtcnosti a kedy si realne chce
budovat osobné portfélio. Od toho sa odvijaju aj
jednotlivé kroky spoluprace, ktoré na tvod moézu
byl len vo forme osobnych konzultécii.

>V roku 2009 registrovala Privatbanka
svoje zasttpenie v Ceskej republike. Plni
doterajsie posobenie na ¢eskom trhu vase
ocakavania?

Pésobenie v Ceskej republike je pre nds velmi
dolezitym krokom pritomnosti banky na ¢eskom
trhu. Pre klientov z Ceskej republiky mame
nastavené portfélid a $pecializované produkty

v CZK, ktoré st vysokym nadStandardom a jed-
noznat¢ne zaujali uz mnoZstvo klientov v Ceskej
republike. Do budticnosti sa chceme presadit cez
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nové zaujimavé alternativy pre klientov z Ceskej
republiky, z ktorych budi uvedeni klienti vyrazne
profitovat rovnako ako klienti na Slovensku.

> Prejdime teraz od prace do vasho stkromia.
Povedzte, comu sa napriklad venujete vo
Vasom volnom ¢&ase. Prepadli ste nejakému
Sportu?

Volny cas je pre mia skuto¢ne vzacny a jeho
pldnovanie je stéle ndro¢nejsie. Teraz sa ho
snazim spéjat najma s rodinou a s mojim roc-
nym synom Filipom. Casto to znamena menej
cestovania do neprebadanych vzdialenych
oblasti a menej adrenalinovych Sportov ako
tomu byvalo v minulosti. Ale spolo¢ne straveny
¢as mi prindsa ovela viac radosti a ten adre-
nalin mi bohato vynahradi. Co sa tyka $portu,
prizndm sa, Ze ma redlne ovladol golf. Bolo to
na golfom ihrisku na Taloch. To ihrisko ma svoje
osobitné caro.Ale na to, aby som mal skutocne
dobry pocit z hry, je potrebny ¢as. A toho médm
momentaélne po nastupe do Privatbanky a pri
mojom malom synovi pomenej. Takze je to skor
o krat3ich tréningoch ako o reélnej hre. Okrem
golfu ma fascinuje aj vytvarné umenie. Ked

mi to ¢as dovoli, snazim sa navstevovat rézne
vystavy a aukcie a aj takto sa vzdeldvat v tejto
velmi zaujimavej oblasti.
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Nové prileZitosti v rdmci asset managementu

Ing. Mojmir Hojer, riaditel odboru asset management

Rok 2009 bol rokom prechodu na EURO a prvym rokom, v ktorom sa pocas celych 365 dni prejavili

Ing. Mojmir Hojer
riaditel odboru asset management

Ich intenzita bola, pravdu, povediac, eliminova-
na, a sice mnozstvom stimulov, ekonomickych
balickov a viac ¢i menej GspeSnymi opatrenia-
mi. Kym v roku 2008 sa financné institdcie,
centralne banky, vlady, vyznamni ekonédmovia
a nezavisli odbornici predbiehali v predpoveda-
ni velkosti $kéd a v urceni ¢asového horizontu
spamaétania sa z nich, tak rok 2009 bol rokom
velkorysych stimulov a ¢asto az bizarnych
napadov, ako nastartovat spotrebu, zdzra¢ni to
vec pre rozhybanie sa ekonomiky.

Napriek uvedenému alebo vdaka tomu

sme ku koncu roku 2009 naréstli v objeme
spravovanych aktiv viac ako 0 80 % a napriek
velkej volatilite finan¢nych trhov sme dosiahli
priemernd (nad)vykonnost klientskych portfélii
vo vyske viac ako 6 %. Uvedené sa ndm po-
darilo vyraznou konzervativnostou a vyuzi-
vanim nastrojov pefiazno-dlhopisovej zlozky.
Financné zmenky, korpordtne zmenky, Statne,
bankové, komundlne a korporatne dlhopisy.
Rok 2009 bol okrem iného aj rokom, ked sa
vynosy z dlhopisov pohli smerom nadol na-
prie¢ vietkymi splatnostami. Od 1 roka do 15
rokov. Pre laika to znamena, Ze ceny dlhopisov
sttpali. A dlhopisy maju vo vasich portfé-
lidch absollitnu dominanciu. Rast ich cien
pomohol rastu hodnoty klientskych portfélii.

na finan¢nych trhoch nasledky krizy.

Recou ¢isiel — vykonnost portfélif vyznamne
prekonala hodnotu priemernej tirokovej sadzby
z vkladov obyvatelstva v bankach so splatnos-
tou od 1 do 2 rokov, ktora bola 2,78 % (udaj
NBS). Nasou Utlohou je zhodnotit vdm peniaze
ovela vyraznejsie ako na terminovom vklade

a dosiahnuta priemernd vykonnost nad 6 %
nam to jednoznacne dokazuje. Niektori z vés aj
porovnévate vykonnost portfélia s hodnotou
inflacie. T& harmonizovana mala za rok 2009
priemernt hodnotu 0,925 %. Uzndvam, Ze toto
by bola prinizka porovnévacia zékladna.

Vzhladom na dominanciu penazno-dlhopisovej
zlozky sa moze zdat, Ze tu akciovi zanedba-
vame. Omyl. My sme z nej len ku koncu roku
2007 nacas (a v spravny moment) vystupili.
Klienti s vy33im rizikovym profilom akciovt
zlozku vyrazne vyuzivajd. Tento rok vam
chceme ukdzat, Ze sa jej neustale maximélne
venujeme. Pre klientov asset managementu
budeme pripravovat tzv. akciovy tip. Bude
vysledkom nasej detailnej analyzy akciovych
trhov. Samozrejme, zZe nebude chybat ,back-

testing", ¢ize vyhodnotenie jej (ne)uspesnosti.

Tento rok mdme ambiciézne plany v oblasti
diverzifikicie a produktovej ponuky. Vy-
raznejsie sa chceme zamerat na expertizu
zahrani¢nych produktov, ktoré by ste nasli len

1
Dajte nam 3 sekundy a my
vam vyberieme riesenie
z nasej databazy

u velkych zahrani¢nych privatnych a institu-
cionalnych bénk. Radi vam poradime, Ze ktoré
z tychto produktov su tie najlepsie, najefek-
tivnejsie a ktoré su skor dielom iba skvelého
marketingu. Na zéklade toho je nasou snahou
obohatit produktovu skélu o finan¢né nastroje
svetovych lidrov v segmente privatneho ban-
kovnictva: Julius Bar, Vontobel, Credit Suisse,
UBS, Salomon Oppenheim, Deutsche Bank,
BNP Paribas a mnohf dal3i. Chceme klientom
umoznit mat nezdvislejsie portfélia. Z pohladu
kreditného rizika, t. j. podla toho kto je auto-
rom investi¢nej myslienky.V tomto roku teda

chceme klientov oslovit vy3sie spominanymi
novymi produktmi a zaroverl udrziavat nas
trhovy primat v ponukani néstrojov, ktorymi
vypliame medzeru na slovenskom trhu a je po
nich obrovsky dopyt.

Pre tych konzervativne ladenych klientov to
budu aj emisie bankového dlhopisu. Momen-
talne Ide o v poradi uz o 6.emisiu so splat-
nostou v januari 2012 s vynosom 3,75 %.
Jedine¢nost emisie spociva v tom, Ze banka,
resp. klienti budu svojou aktivitou podporovat
sekundarny trh. Co to znamena? Dlhopis so
splatnostou 21 mesiacov budd moct pocas
jeho Zivotnosti vlastnit viaceri klienti. Klient si
kapi dlhopis napriklad v maji a v novembri po
6 mesiacoch (alebo aj po 10 mesiacoch) sa ho
rozhodne predat. Iny klient alebo banka (ta to
garantuje v objeme 330.000 EUR) ho kupi za
cenu, ktord predchadzajicemu majitelovi (pre-
davajicemu) prinesie lep3i vynos na uvedené
obdobie (6 mesiacov) ako keby uloZil svoje
peniaze na terminovanom vklade s rovnakou
splatnostou (6 mesiacov). Ale dlhopis moze
drzat aj dlhsie. Aj do splatnosti. Je na klientovi,
¢i vyuzije vyhodu existencie sekundarneho
trhu. Urokova sadzba je minimélne vo vyske
sadzby na terminovanom vklade, avsak dlhopis
je likvidny ndstroj v porovnani s terminovanym
vkladom.

Pre tych, ktorf vyuZzivaji nase emisie korporat-
nych dlhopisov, len kratka informécia. Objem
doteraz vydanych 8 emisii prekrocil sumu 91
miliénov EUR. A prinesieme dal3ie novinky.
Momentalne je to v poradi uz 9. emisia, ktora
je zamerand na developersky projekt BORY.

V neposlednom rade sa zameriame na vytvo-
renie databdzy investi¢nych néstrojov, ktoré
budu zohladnovat zretel efektivity. Ide o tzv.
ETF (Exchange Traded Fund alebo obchodova-
telné podielové fondy). Ich cena presne kores-
ponduje s vyvojom ceny podkladového aktiva
(akciovy index, komodita, menovy pér), ktoré
chce klient kupit (mat) a pritom su z nékla-
dového hladiska lacnejsie. Lacnejsie a trefné.
Chcete investovat do medi? Mate chut na
vietnamsky akciovy index? P&¢i sa vdm potra-
vindrsky sektor v Eurépe? Chcete si ,zaspe-
kulovat" na nehnutelnosti v rdmci Eurozény?
Alebo na americké korporatne dlhopisy? Dajte



nam 3 sekundy a my vdm vyberieme rieSenie
z nadej databdzy. Preco by ste mali kupovat ak-
ciovy podielovy fond nemenovanej spravcov-
skej spolo¢nosti zamerany na americké akcie,
za spravu a riadenie ktorého si manazér pyta
az 2 %, ked sa da kupit aj pasivne riadeny fond
v podobe ETF, ktory presne kopiruje zloZenie
amerického akciového indexu a jeho néklado-
vost je 0 0,5 % (Cize 4-krét) lacnejsia. Dosiah-
nete zhodnotenie ako samotny akciovy index.
Alebo komodita, ¢i menovy pér. Pre klientoy,

ktorych objem investicie je nizsi ako 170.000
EUR, pontkneme taktiez rieSenia v podobe
modelovych portfélii. Tie budd jednoduché

a tvorené kombinaciou klasickych produktov
(napr. dlhopis banky) a dnes uz zauzivanymi
nastrojmi pre klientov privatneho bankovnictva
v zahrani¢i: garantovany certifikat (s garanciou
vloZenej istiny a s participaciou na raste trhov)
a diskontny certifikat (prina3ajuci ,ochranny
vankus" pri poklese trhov a vami nastavitelny
maximalny vynos pri lubovolnej splatnosti).
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Na zéver trochu z kuchyne analytika. V3S.
Bude to analyza regiénu V3 (Polsko, Cesko,
Madarsko). Okrem akciového tipu to bude
aj dlhopisovy tip. Strategicky vyhlad. Asset
alocation. Model vyberu $tétneho, korpo-
ratneho a komunélneho dlhopisu na zéklade
makro- a mikro ekonomickych parametrov
a trhovych tdajov. To st témy, ktorym sa
budeme venovat na mesacnej, kvartalnej

a ro¢nej baze.

Aktudlne v portféliach asset managementu

Dlhopisy Bory

Necelé tri mesiace od poslednej Uspesnej emisie korporatnych dlhopisov Alpha Medical, aranZovanej Privatbankou,

prindsame klientom dalSiu jedine¢nu prileZitost. Tou je investicia do dlhopisov developerského projektu Bory

(v minulosti zndmeho skér pod ndzvom ,Lamacska brana").

Vizualizacia projektu Bory

Emitentom dlhopisov je spolo¢nost Bory, a.s.,
a projekt je povazovany za najvyznamnejs{
projekt v oblasti real estate skupiny Penta.

> O ¢o teda ide?

Developersky projekt Bory sa nachadza v Bra-
tislave, kde na rozlohe priblizne 220 hektérov
vznikne uceleny multifunkény komplex s roz-
siahlou ndkupnou zénou, nésledne byvanim,
administrativou a mnozstvom prileZitosti

na travenie volného ¢asu. Nové polyfunkené
centrum Bory, z ktorého by sa mohla stat nova
bratislavskd stvrt, vyrastie v severozapadnej
Casti hlavného mesta na lzemf{ ohrani¢enom
dialnicou D1 a cestou do Devinskej Novej Vsi
v katastralnom tzemi mestskych casti Lamac
a Devinska Nova Ves. Nékupnd zéna Bory, lo-
kalizovana v zdpadnej ¢asti hlavného mesta, sa

tak stane prirodzenou alternativou na nakupy
a travenie volného casu, ktord v tejto Casti
Bratislavy dlhodobo chyba.

Projekt je rozdeleny do dvoch etdp. Pocas prvej
(v rokoch 2010 — 2012) prebehne priprava
infrastruktdry na vystavbu shopping cen-

tra a obchodno-zabavnej zény (Bory Mall).
Podstatou je vykupenie a scelenie pozemkov,
ich zhodnotenie dobudovanim infrastruktury,
a nasledny predaj zasietovanych pozemkov,
najma medzindrodnym sietam hypermarke-
tov, na vystavbu Shopping Mall-u a neskér na
reziden¢nu vystavbu.

Druhd etapa, ktord je napldnovand na rok
2013, predpokladd vybudovanie rezidencnej

a administrativnej casti, ¢o je viak podmiene-
né analyzou dopytu.

Projekt pocita s vybudovanim dopravného pre-
stupného uzla Zeleznica — autobus — elektricka,
teda s vybudovanim prestupnej stanice mimo-
bratislavskej autobusovej a Zelezni¢nej dopravy
na systém mestskej hromadnej dopravy. Rovnako
investori pocitaju s mimouroviiovou krizovatkou
na pred(Zenf Saratovskej ulice.

Penta v spolupréci s Privatbankou umozni inves-
torom spolupodielat sa na financovani projektu
Bory prostrednictvom emisie dlhopisov, z ktorej
vytazok bude pouzity najméa na budovanie
infrastruktury. Doteraz bol projekt financovany
takmer vylucne z vlastnych zdrojov Penty, ktord
na vykup a scelenie pozemkov minula desiatky

miliénov EUR.
Splatnost 20.4.2013
Objem emisii 20 mil. EUR
Menovita hodnota/ks 1000 EUR
Vynos 7,50 % p.a.
vyplacany polro¢ne
Emisny kurz 98 - 102 %
Minimalna investicia 50 000 EUR

Dlhopisy sa zacali vydavat dia 20. 4. 2010

na zdklade neverejnej ponuky a upisovacia
lehota je v emisnych podmienkach stanovena
na 6 mesiacov. Dopyt po dlhopisoch prekonal
nase ocakdvania a kratko po spusteni predaja
bolo upisanych vyse 9 mil. EUR. Presné znenie
emisnych podmienok Dlhopisov Bory bolo
uverejnené 12. 4. 2010 v denniku Hospodar-
ske noviny a je k dispozicii u vasho privdtneho
bankara alebo na poziadanie na adrese
treasury@privatbanka.sk.
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Budicnost nie je jasna

Oziveniu radSej nenaletme. Dlhodobo nas ¢akd boj o kazdé percento.

Ing. Mgr. Richard Téth, PhD.
hlavny ekoném

Z viacerych zdrojov sa dozveddme, Ze svetovd
ekonomika a s ou suvisiace trhy, aj ten finan-
¢ny, st z najhorsej povojnovej krizy vonku a ¢a-
k& nés len zlepenie. Ano, je pravda, Ze prepad
trhov na jesefi 2008 pokracujtici do jari 2010
bol mimoriadne prudky, Sokovy, situdciu sa vsak
podarilo stabilizovat, a to za pomoci Styroch
hlavnych druhov nastrojov pouzitych celosve-
tovo. Prvym z nich bola menové stimuldcia lac-
nymi a dostupnymi peniazmi, ked' takmer kazda
centrdlna banka na celom svete zniZila trokové
sadzby na historické minimd a zéroven sa penia-
ze poskytovali za vyrazne méksich podmienok,
napriklad ECB zacala akceptovat nové druhy
kolaterdlov. Druhym bola podpora zo strany ve-
rejnych rozpoctov, ked opatrenia zahfiiali najma
zvy3enie verejnych vydavkov bud automaticky
(napriklad vy33ie podpory v nezamestnanosti),
alebo prostrednictvom novych vydavkovych po-
litik (napriklad Srotovné). Opatrenia smerovali
aj k verejnej zdbezpeke za sikromné aktivity

a napokon v mensej miere aj k uvolneniu dani.
Tretim vyraznym faktorom sti¢asnej stabilizécie
boli zostavajuce svetové pély globélneho rastu,
najma v Cine a Indii, napriek tomu, Ze tieto
krajiny nahradili ¢ast importu z ostatnych krajin
domécou produkciou. A napokon Stvrtym opat-
renim boli vyrazné verbélne intervencie réznych
institdcii zodpovednych za menovd a fiskdlnu
politiku, ndrodnd ¢ medzindrodnd (FED, ECB,
G20 a pod.), s cielom obnovit déveru v budic-

nost. Pretoze na ddvere je globalna ekonomika
postavena. Zaroven tym svetovy establishment
aspon trochu vyjasnil buduticnost a ,zahedzZoval"
trhy proti prudkému poklesu.

Stabilizaciu svetovej ekonomiky potvrdzuji
jednak rézne ukazovatele dovery vo viacerych
odvetviach hospodarstva medzi spotrebitelmi,
a jednak priame makroekonomické tdaje ako
napriklad priemyselnd produkcia, maloob-
chodny predaj a pod.V tejto suvislosti si vsak
treba poloZit dve zakladné otazky: Vycistila uz
kriza doterajsie nerovnovahy a pokracujeme

s Cistym Stitom? Je oZivenie trvalo udrzatelné
len s ,oby¢ajnym" a pravidelnym cyklickym
vykyvom v budicnosti?" Na obe otdzky odpo-
veddme nie.

Ako priklad si zoberme USA, kde disponujeme
pomerne presnymi, podrobnymi a dlhymi da-
tami. Stkromny dlh domacnosti (hypotekarny

a spotrebny) sa od 50. rokov relativne k HDP
velmi pomaly zvy3oval aZ do zaciatku 80. rokov.
V roku 1985 presiahol 50 % HDP, v roku 1990
60 % HDP, v roku 2000 70 % HDP a v ro-

ku 2007 takmer 100 % HDP. Potom tempo
zadlZzovania domacnostf ustalo. Verejny dlh,
ktory je de facto dlhom domécnosti, pretoze tie
ho budu napokon prostrednictvom dani platit,
klesal od 50. rokov z podielu 70 % HDP na 30 %
HDP na zaciatku 80. rokov. V roku 1990 bol uz
na 60 % HDP, tam sa vSak drzal az do zaciatku
nultych rokov.V polovici roku 20071 zacal rapid-
ne stupat, az kym v polovici roku 2008 nedosia-
hol dve tretiny HDP. Potom sa hradza pretrhla

a vo februdri 2010 bol uz na urovni priblizne

85 % HDP. Na zaciatku 90. rokov bol tento
spolo¢ny dlh (bez dlhu firiem) na zaciatku velkej
technologickej zmeny, internetizécie krajiny,
110 % HDP. V roku 2003, na zaciatku ,bublino-
vého rastu”, bol spolo¢ny dlh 140 % HDP. Teraz,
ked je ekonomika vycerpand, spolo¢ny dlh je na
trovni 180 % HDP a dalej rastie.

Verejny dlh rastie
vo vacsine krajin

Dlh, samozrejme, nerastie len v USA, ale v drvi-
vej vacsine krajin. Niektoré z nich su vyslovene
rekordéri, napriklad v frsku by mal verejny dlh,

podla odhadov Eurépskej komisie, vzrast z 25 %
HDP v roku 2007 na 96 % v roku 2011, to
znamend o 71 percentudlnych bodov. Len vo
vyspelych krajinach, ktorych HDP v roku 2009
dosahoval spolo¢ne 70 % svetového HDP, by
mal verejny dlh za tri roky, od roku 2008 do
2010, vzrést o 20 percentudlnych bodov na
HDP. Inde nie je situacia lepsia, napriklad v Cine
a Indii sa masivne verejné vydavky dokonca
spojili s masivnymi komerénymi Gvermi pre
firmy a aj pre domacnosti.

Priemernd svetova domacnost dnes v podstate
zacina na rovnakej Startovacej Ciare ako pred
desiatimi rokmi, na krku ma v3ak ovela viac
svojich dlhov, ¢i uz priamych alebo verejnych.
To limituje moZznosti dalSieho rastu, najma
zadlzenych ekonomik (paradoxne najma
vyspelych ekonomik), a ma priamy dlhodoby
vplyv na v3etky hlavné triedy aktiv — trokové
sadzby centralnych bénk, vynosy dlhopisov,
ceny akcii, komodit a mien.

Niektoré centrdlne banky sa orientuji na
podporu hospodérskeho rastu, ale vsetky
,slobodné" centralne banky sveta sa orientuju
na inflaciu v prijatelnych drovniach. Niektoré
maju dokonca priamo vyjadreny, explicitny, in-
fla¢ny ciel — napriklad eurépska na trovni 2 %,
ale ruskd az na 10 %. Zaroven, prirodzene, ber(
do Uvahy dalsie désledky svojich rozhodnuti.

Z dlhodobého hladiska vo vacsine vyspelych
krajin vyrazny rast sadzieb neocakavame. Infla-
cia nie je témou, ked vysoka nezamestnanost,
nadmerné vyrobné kapacity, stale vysoké tve-
rové bremeno limituju rast vnitorného dopytu.
Len nezodpovednd vléda by pri rastlcej inflacii
tahanej vnitornym dopytom neobmedzila ¢is-
té verejné vydavky a nechala by tuto ,Spinavu
pracu” na centralnu banku. Privysoké sadzby by
velmi zatazili drokové naklady verejného dlhu,
a to najma v tych krajinach, kde je troveri dlhu
vyssia, a preto investori pozaduju vyssie vy-
nosy dlhopisov oproti bezpecnejsim krajinam.
Zaroven rast sadzieb v tychto krajinach by pri
statickych sadzbach v parametrovo podobnych
wkonkuren¢nych* krajinach posilnil domécu
menu a znizil by tak exportni konkurencie-
schopnost domécej ekonomiky. Na druhej
strane, peniaze ,zadarmo" zvy3uju celosvetovu
likviditu a nasledné Spekuldcie deformuju cenu
aktiv a vznikaju trhové nerovnovahy. Preto



budu centralne banky uvazovat o stratégiach
odchodu z politiky masivnej menovej expanzie
a uz v tomto roku by sme sa mohli dockat
zvySenia sadzieb aj v tych menovych oblas-
tiach, kde ,zdri" fiskalna expanzia. Aj v takom
pripade v3ak nepredpokladdme prudky a rychly
rast sadzieb.

Dlhodobo nizke troky sa netykaju vietkych vy-
spelych krajin. St to najma tie ekonomiky, kto-
rych svetovl konkurencieschopnost zabezpecuje

Z dlhodobého hladiska
vo vacsine vyspelych
krajin vyrazny rast sadzieb
neocakavame

najma vysoky podiel produkcie komodit na HDP.
Prikladom st Australia, Norsko, Juzna Afrika.

Sme presvedceni, ze krajiny s nizkym verejnym
zadlzenim budu pre relativne nizsiu hrozbu
vysokych danf v budtcnosti oproti zadlzenejsim
krajindm dlhodobo pritahovat zahrani¢ny kapital
a riziko nadmerného hospodérskeho rastu tam
bude vyssie.V tomto horizonte by tam takto
mohli byt vy3sie i sadzby. To plati aj pre rozvo-
jové krajiny — pre nizko zadlzené alebo pre tie,
ktoré sa nachddzaju v prvotnej modernizacnej
faze, ich rast je extenzivny a rast produktivity
prace je pomaly. Samozrejme, tlohu bude hrat
aj zadlzenie domacnosti a firiem, ako aj ostatné
Strukturdlne faktory, napriklad kvalita pracovnej
sily, infrastruktdry a pod.

Dlhodobo nizke troky znizuju pozadované
vynosy na dlhopisoch, najma na kratSich splat-
nostiach. Dlhsie splatnosti si formované najma
infla¢nymi ocakdvaniami. Pre niz3ie ocakdvané
urokové sadzby, tak ako sme ich nacrtli vyssie,
ocakdvame aj tlak na pokles vynosov najma

na kratkych splatnostiach. Dlhodobé inflacné
ocakdvania vo vacsine vyspelych krajin by

mali byt nizke, kedZe vysoké zadlZenie indikuje
v ociach investorov vyssie dane a odvody do
verejnych fondov a nizsie verejné vydavky, ¢o
by malo tlacit inflaciu nadol. Opé&tovne, tak ako
pri rokovych sadzbéch, inflatné ocakavania by
mali byt vyssie pri ,komoditnych" vyspelych
krajinach a pri niektorych rozvojovych krajinach.
Samozrejme, vyznamnu tlohu moéze hrat kurz
domécej meny, ktory by vo vieobecnosti pri
nizsej relativnej ekonomickej aktivite a niz3ich
trokovych sadzbéch a vynosoch dlhopisov

mal proti ko3u svetovych mien oslabovat. A to
jednak fundamentalne a jednak ako financujtcej
meny v medzindrodnych drokovych arbitrazach.
To by inflaciu podnecovalo — najmé v tych
krajindch, ktoré st citlivé na import.

Na jednej strane vo vysoko zadlzenych krajinach
tlacia nizke inflatné ocakévania vynosy dlho-
pisov nadol (to znamend, Ze sa znizuje Grokové
riziko), na druhej strane zadlzenie zvy3uje

riziko bankrotu krajiny a tlaci na rast vynosov.
Vo vieobecnosti, posudit rizikovost krajiny je
vidy tazké a komplikované. Investori si viimaju
najma velkost verejného dlhu, jeho citlivost na
zmenu ekonomickych parametrov, adaptabilitu
ekonomiky na globalne zmeny, konkurencie-
schopnost, produktivitu faktorov, zapojenie
krajiny do medzindrodného finan¢ného systému.
Vysoka zadlzenost nie je nevyhnutne fakto-

rom rastu vynosov (napriklad Japonsko ma pri
najvyssom verejnom dlhu na HDP spomedzi
vietkych vyspelych krajin najnizsie pozadova-
né vynosy). Zadlzenost sa mdze dokonca stat
faktorom stabilizacie vynosov dlhopisov — rast
verejného dlhu vtahuje viac a viac svetového
kapitdlu a ,hedzuje" tak postavenie krajiny, ked
kapital mé zaujem na udrzani hospodarskeho
rastu a na splacani dlhovej sluzby. Toto platf

pre zadlzené 3taty s dlhodobo udrzatelnym
verejnym rozpoctom. Preto z dlhodobého hladis-
ka neoc¢akdvame v tychto krajinach prudky rast
vynosov dlhopisov.

Ind situdcia je pri tych zadlzenych Statoch,
ktoré zaznamendvaju hlboké makroekonomické
nerovnovahy a stav ich verejnych financif je

bez vonkajsej pomoci dlhodobo neudrzatelny.
Tam, v pokojnych ¢asoch, ked' este problé-

my nevystupuju na povrch, st rozpétia velmi
nizke.V nepokojnych ¢asoch sa, prirodzene,
rozpétia prudko zvysuju, krdtko potom v3ak
prudko klesaju. Stavaju sa velmi volatilnymi,
investori v strese nereaguju na kratkodobo

fixny fundament, ale uspokojuju sa politickymi
garanciami, verbalnymi intervenciami, prisltbe-
nim medzindrodnej pomoci alebo jednoducho
len medidlnym tichom. Rozpétia sa vyraznejsie
menia na kratkom konci (tzn. vynosova krivka
sa stava vyrovnanejsou), ceny dlhopisov sa viak
menia po celej krivke priblizne rovnako. Rozpétia
vynosov takychto rizikovych krajin zévisia len od
dovery investorov k politikom ¢asto slubujicim
Strukturdlnu zmenu v krajine. Spravidla sa v3ak
uz nikdy nevrétia na pévodné nizke trovne. Pre-
to neocakdvame, zZe sa niekedy vratia napriklad
rozpatia gréckych dlhopisov na pévodné trovne.

Pomerne nizke vynosy dlhopisov krajin s udr-
Zatelnymi verejnymi financiami by mali zvysit
apetit po akcidch, aj ked samotné nizke vynosy
indikuju, ze ekonomikam sa prilis nedari a ne-
malo by sa ani akcidm. A dalej, niekolko faktorov
posobf proti dlhodobému rastu cien akcif.

Zoberme dlhodobé americké tidaje — pre
dostupnost a relativne nezavisly charakter
ekonomiky.V rokoch 1947 — 1982 réstol index
S&P 500 priemernym ro¢nym tempom priblizne

5.8 %. Nominélne réstla ekonomika USA prie-
mernym tempom 7.9 %, Cize rychlejsie nez ak-
cie. Po roku 1982 do roku 2009 pokleslo tempo
nomindlneho rastu ekonomiky na priemernych
5.6 %. Naproti tomu index S&P 500 zrychlil
priemerné ro¢né tempo svojho rastu na 8.7 %,
rychlejsie nez hospodérstvo. Populdrny ukazo-
vatel — pomer ziskov k akciam (P/E) — pritom
nebol vyrazne iny (14.3 vs. 18.5). Pomer ziskov
podnikov v indexe k HDP tak musel v obdobi
rokov 1982 — 20009 rast rychlejsie. Napokon, po-
tvrdzuje to aj samotny rast korporatnych ziskov,
ktoré v rokoch 1947 — 1982 rastli nominalne
06.3 % p.a.avrokoch 1982 — 2009 tempom
7.3 % p. a. Cast nadmerného rastu ziskov oproti
HDP musel teda pri prehlbujicom sa schodku
bilancie tovarov a sluZieb nevyhnutne pochadzat
zo zadlZenia. To je dlhodobo neudrzatelné.

Napokon, za poslednych 10 rokov bol priemerny
medziro¢ny rast produktivity prace, meranej ako
HDP na odpracovant hodinu, ,v menej bubli-
novej" eurozéne 1.8 % a vo ,viacbublinovom"
USA 2.7 %, navy3e maturovali vplyvy poslednej
velkej technologickej zmeny — internetizcie.

Pri siicasnych technolégidch st moznosti
mohutného rastu produktivity obmedzené. Ta

je odkédzand najma na ,prirodzeny rast" ako
dosledok drobnych vynélezov na mikrotdrovni
naberanim skusenosti v praci. Nepredpokla-
déme v3ak vyssi vplyv nez 2 % medzirocne.

Bez takejto vyznamnej technologickej zmeny
alebo inej (spolocenskej), ktord bude znamenat
skok v produktivite préce, je viac ako povedzme
trojpercentné tempo rastu tychto maturuju-
cich ekonomik podozrivé. Pri 2-, 3-percentnej

Dlhodobo vyssie nez 8 %
tempo rastu akciového indexu
v maturujtcej ekonomike je
podozrivé

inflacii a vys3ej konkurencieschopnosti ¢lenov
akciovych indexov oproti celej ekonomike je
podozrivé aj vyssie nez povedzme 8 % medzi-
ro¢né tempo rastu akciového indexu vyspelej
maturujicej ekonomiky.

Zatial nevidime dlhodoby dévod na ,plo3ny
rast" regionalnych akciovych indexov v matu-
rujucich vyspelych krajinach v zmysle ohlasu

na Strukturalnu zmenu v regiéne, ktory index
zastupuje. Vynimkou je celosvetovo nadprie-
merny rast sektora (alebo ojedinele firmy),

ktory je v indexe silne zastlpeny a ktory vyvola
produktivny rast akciového indexu. To viak
neznamenag, ze tieto indexy kratkodobo a mozno
aj strednodobo rast nebudu. Napokon, bublinovy
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investor, ak vie identifikovat prasknutie bubliny,
skor ako k nemu dojde, mava vy33i vynos nez
dlhodoby fundamentalny investor, ktory sa,
navyse, moze tiez mylit.

Priestor vidime skor na strane akciovych indexov
rozvojovych krajin, najma v tom regidne, ktory

v minulosti dokazal prekrocit svoj tief, t. j.

v juhovychodnej Azii, najma v Cine a krajinach
susediacich s Cinou. Sekundarne z vyspelych
krajin by mohli profitovat Austrélia a povedzme
Japonsko. Tieto krajiny by mali v strednodobom
horizonte v raste akcif predstihntt priemer
vyspelych krajin.

Dalsi priestor na rast cien akcif vidime vo
firmdch, ktorych produkt je z krdtko- a najma
dlhodobého hladiska neelasticky, a mierne
zvy3enie dopytu (pre rast prijmu a populd-

cie) modze celosvetovo zvysit cenu a nasledne
hodnotu akcie firmy. Tu vidime stale priestor na
energetické, tazobné a spracovatelské a potra-
vindrske odvetvia.V pripade silného zasttpenia
firmy alebo sektora v ndrodnom indexe mozno
prirodzene ocakdvat rast hodnoty indexu v celo-
svetovom meradle.

A napokon, o¢akdvame rast hodnoty tych firiem,
ktoré dlhodobo a najma efektivne vynakladaju
vysoky podiel z cash flow na vyskum a vyvoj
(vratane vzdeldvania zamestnancov) a maju
predpoklad dlhodobého zvySovania pridanej
hodnoty svojej produkcie. Sem radime najma
technologické (Telecom, IT) a zdravotnicke firmy.
Takto zostavené portfélio by malo z dlhodobého
hladiska priniest nadpriemerny vynos v dlhodo-
bom horizonte.

Dlhodobo nadpriemerny
vynos by mohlo priniest
portfélio zloZené z azijskych,
tazobnych, technologickych
a zo zdravotnickych firiem

Dlhodoby odhad vyvoja kurzov mien je velmi
komplikovany, pretoze odraza mix rozhodnuti
priamych UGcastnikov reélnej ekonomiky a roz-
hodnuti velkych portfélii investorov a establis-
hmentu (vlad a bank). Pri otvorenosti ekonomik
niekedy aj 100 % HDP st désledky kurzovych
pohybov dalekosiahle a spétne sa ovplyviuju.
Investicie do kurzov su efektivne skér z kratkodo-
bého hladiska a s pakou.

Dlhodobo je kurz kazdej meny ovplyvneny
vyvojom okamzitych a oc¢akévanych parametrov
v danej krajine (alebo menovej oblasti) a, samo-

o«
v
-
)

zrejme, aj vyvojom parametrov protistrany.

Pri porovnani najvyznamnejsich mien sveta za
poslednych 40 rokov sa poradie mien, ktoré mali
tendenciu najviac posiliiovat, az po tie, ktoré naj-
viac oslabovali, zacina Svajciarskym frankom, je-
nom, nemeckou markou/eurom, doldrom a kon¢i
sa librou. Kazdu z mien prirodzene ovplyviiuje
konkurencieschopnost domécej ekonomiky, ale
aj iné faktory — napriklad jej dlhodobé nizke tro-
Cenie sluzi ako financujlca mena v Case svetovej
konjunktdry (frank, jen a teraz aj dolér), pripadne
zastupuje velkd a navyse vyspelejsiu a predikova-
telnejsiu cast svetovej ekonomiky, a preto sluzi
ako rezervna mena (dolédr, euro), dalej je trans-
ak&nou menou vo vyznamnej casti svetového
obchodu (komodity — dolar) alebo je vyznamne
ovplyvnend finan&nymi Spekuléciami (libra).

Najsledovanejsi menovy par sveta je euro

— dolar. Obe meny superia o poziciu déveryhod-
nej meny, hoci ani najvacsi patriot v centrélnej
banke by iste nestal o prili$ vysoky kurz, ktory
by likvidoval export. Hlavnou slabinou eurozé-
ny je heterogénnost jej ¢lenov. Té sa historicky
dlhodobo odrazala v rozlicnom vyvoji kurzov ich
mien. Napriklad z pévodnych ¢lenov eurozdny za
40 rokov voci doldru posilfiovali meny Nemecka,
Holandska, Luxemburska, Belgicka a [rska. Os-
tatné meny — Franctzska, Talianska, Spanielska,
Portugalska, Grécka a Finska — depreciovali, pri-
¢om 3panielska peseta a najma grécka drachma
velmi prudko. Niektoré meny si mohli dovolit
oslabovat, toto znevyhodnenie ich produkcie na
medzindrodnom trhu kompenzovalo zvySovanie
produktivity ich prace. Iné meny, naopak, zvyso-
vali svoju konkurencieschopnost prostrednictvom
oslabovania ich mien, ¢oho désledkom bola
zvacsa vyssia inflacia. Z toho vyplyva, Ze ak tato
divergencia pokracuje (a my tvrdime, Ze pokra-
¢uje), potom konkurencieschopnejsia Cast starej

=) . /
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eurozdny vyvoldva pre slabsie Casti eurozény bud
nadmerné zvy3ovanie sadzieb, alebo nadmerné
posilfiovanie eura, alebo oboje. Nadmerna meno-
vé restrikcia nasledne vyvolava tlak na kompen-
zaciu prostrednictvom StedrejSieho fiskalneho
prerozdelovania, a to bud prostrednictvom do-
mécej fiskalnej expanzie a verejného zadlzovania,
alebo prostrednictvom prerozdelovania na drovni

Kurzové obchody radsej
kratkodobo a s pakou

EU cez $trukturélne fondy so v3etkou priznagnou
korupciou a neefektivitou.

Eurozéna je teda ,na tom dost zle", otazkou
zostdva, ako je ,na tom" protistrana. Struktural-
na a dlhotrvajlica slabost americkej ekonomiky
spociva v dlhotrvajicom 30-ro¢nom nadmernom
sklone k spotrebe a v doterajsom nadmernom
dopyte po doldri. Dolar sa medzitym naakumu-
loval v devizovych rezervach, najma &zijskych
krajin, stal sa financujicou menou v narastaju-
com (cenovo a objemovo) komoditnom biznise.
oproti eurozéne, USA mé lepsiu demografiu,
vy33i podiel sluzieb na HDP, vyssi sklon k podni-
katelskému riziku a pod.

Celkovo st sily vyrovnané. ,Z tohto suboja"
v8ak mozu vyjst vitazne ostatné meny, najma
komoditnych rozvojovych krajin a tych krajin,
v ktorych sa rychlo zvysuje produktivita prace
a rychlo konverguju. Niektoré z tychto mien
mozu dokonca dostat $tatut rezervnej meny.
Takto by este viac posilhovali. Jednoducho, pre-
mennych je vela.



Pohlad spat na rok 2009

V tvode roka boli akciové indexy
pokojné. Spolo¢nost Alcoa za
posledny Stvrtrok 2008 v3ak
ocakdvania trhu sklamala. Nélada sa zacala
zhor3ovat. Prispeli k tomu aj masivne revizie
odhadov vyvoja réznych finan¢nych ¢i makro-
ekonomickych ukazovatelov smerom nadol. Nad
osudom bankového sektora visel po koncoro¢-
nych vysledkoch a obrovskych stratéch velky
otéznik. Akciové indexy v januari klesli celosve-
tovo 0 9 %, najviac v zdpadnej Eurpe a Azii.
Centrélne banky pokracovali v zniZzovanf sadzieb.
Dvadsiateho januara bol do funkcie prezidenta
USA inaugurovany Barack Obama. Koncom
januara skolaboval na Islande bankovy systém.

JANUAR

V polovici mesiaca sa v americ-
kom Kongrese schvaloval mimo-
riadny stimulacny balik v obje-
me 787 mld. USD. Z pévodného zdmeru pouZitia
prostriedkov najma na budovanie infrastruktdry
a tvorbu pracovnych miest sa nakoniec urcilo na
tento tcel len asi 81 mld. USD, ¢o prinieslo velké
znepokojenie medzi investorskou verejnostou.
Z1é spravy z bankového sektora aj nejasnosti
okolo planu na zachranu americkej ekonomiky
od nového prezidenta Obamu odstartovali vinu
zlej nalady na Wall Street. Akciové indexy si ce-
losvetovo odpisali dalsich 9 %.Vyraznejsie klesli
indexy vyspelych krajin, menej indexy rychlo

sa rozvijajucich krajin, niektoré dokonca vzréstli
(napriklad ¢insky Shanghai Composite). Sadzby
centrdlnych bank pokracovali v poklese.

FEBRUAR

Zaciatok marca sa niesol

v pochmurnej nélade z februdra.
Akcie dosiahli 10- az 12-ro¢né
minima, index S&P 500 klesol v piatok 6. 3. 2009
na hodnotu 666.79 bodu. Vypredaje sprevé-
dzali najma akcie bénk, kde sa uvazovalo aj nad
zo$tatnenim niektorych bankovych institdcif...
Obrat sposobil list 3éfa Citigroup, podla ktorého
bola banka v prvych dvoch mesiacoch v zisku.
Akcie bankového sektora okamzite stipli. Trhy
upokojil aj v polovici marca 3éf FED-u s viziou
ukoncenia recesie do konca roka. Summit G20
prisltbil naliat do svetovej ekonomiky minimélne
1,1 bil. USD. Okrem toho boli zverejnené aj prvé
optimistické ¢isla z trhu nehnutelnosti. Akciové
indexy vzréstli celosvetovo 0 6,5 %, najmene;j

v zapadnej Eurdpe. Centrélne banky pokracovali
v znizovanf sadzieb. Vynosy dlhopisov celkovo
klesli.V tomto obdobf este mélokto ¢akal, Ze sa
prave zacala bezprecedentnd niekolkomesaéna
rally na akciovych trhoch a akciové trhy budu na
sklonku roka v ziskoch niekolko desiatok percent.

MAREC

Prichadzajlice makrospravy

boli stéle zmieSané. Na trhu
velmi rezonovalo riziko deflacie,
zéroven trh optimisticky veril, Ze sa pre masivne
fiskalne a menové stimuldcie nepretavi do
skutocnosti. Svetové akcie si pripisali najvyssi
mesacny prispevok v roku +10,2 %, tentoraz
rastli najviac eurépske a latinskoamerické akcie.
Vyrazne sa pod to podpisali najma dobré kvar-
talne vysledky bankového sektora.

APRIL

Rast na akciovom trhu pokraco-
MA) val aj v maji. Velkym vitazstvom
pre amerického ministra financif
bolo aj zverejnenie kritizovanych stress-testov
bank, ktoré dopadli dobre. Zvysila sa tym dévera

————————————————————
Po zverejneni stress-testov
bank, ktoré dopadli dobre,

sa zvySila dovera investorov
k finanénému sektoru

investorov k finanénému sektoru a dodato¢né
zvysenia kapitdlu jednotlivych bank prebehli rela-
tivne bezproblémovo. Akcie bank dostali po zve-
rejneni tychto vysledkov dal3iu vyraznd vzpruhu
a spolu s rastticimi cenami komodit tahali akcie
dalej smerom ,,na sever". Svetové akcie si pripisali
6 %, najviac v Latinskej Amerike a Azii.

Akcie prvykrat medzimesacne
JUN klesli, celosvetovo 0 0,4 %.
Najviac korigovali ruské a zapa-
doeurdpske akcie. Na trhu zavladlo ,vytriezvenie"
z doterajSieho rastu a obavy pred prichddzajlicou
vysledkovou sezénou.

Akcie v o¢akévani podnikovych
JuL vysledkov klesali. Avsak prekva-
pivo dobré ¢isla bank aj niektoré
priaznivé makrodata, korunované prvym medzi-
mesacnym narastom cien nehnutelnosti v USA
(v maji), vytiahli svetové akcie o 7,6 % vyssie.
Nadpriemerne rastli akcie rychlo sa rozvijajtcich
krajin. Vynosy dlhopisov vo vyspelych krajindch
klesli, v rychlo sa rozvijajucich krajinach stupli.

Akcie vzrastli celosvetovo o 3 %,
ale ¢insky akciovy index v tomto
obdobi klesol a7 o vyse 20 %. Séf
FED-u Ben Bernanke bol nominovany na dalsie
4-ro¢né obdobie. Nemecko po $tyroch kvarté-
loch zéporného rastu vykazalo pozitivny rast

AUGUST

HDP, podobne aj Franctzsko. Vykon ekonomiky
pomohli zlepsit najma verejné vydaje a programy
typu Srotovné.

Pozornost trhu vzbudila ponuka
amerického potravinarskeho
gigantu Kraft Foods na kipu
britskej cokolddovne Cadbury. O svojom apetite
do nakupovania sa rozhovoril aj investor Warren
Buffet. Na konci mesiaca optimizmus schladili
niektoré negativne makrospravy. Svetové akcie si
pripisali 3,3 %, najviac v rychlo sa rozvijajlicich
krajinach. Vynosy 10-ro¢nych dlhopisov pokraco-
vali v poklese.V Nemecku sa skoncilo Srotovné.

SEPTEMBER

V prvej dekéde oktdbra akcie
réstli, ked'ich ete pred vysled-
kovou sezénou hnali niektoré
odportania analytikov. Dal3i priebeh vysledkovej
sezdény vSak uz nebol taky optimisticky.V druhej
polovici mesiaca sa kopili aj negativne makro-
spravy, a tak za cely mesiac klesol index MSCI
World o 2,1 %, najviac si pohorsili zdpadoeurdp-
ske indexy. Zakladné sadzby centralnych bank sa
stabilizovali, a Australia a Nérsko ako prvé krajiny
Urokové sadzby zvysili. Index Dow Jones prekonal
opat 10 000-bodovu hranicu.

OKTOBER

V novembri vzréstli celosve-
tové akcie 0 2,9 %, tahali ho
najma makroekonomické tidaje,
vyhldsenie FED-u o zotaveni ekonomiky alebo aj
zvy3enie priemyselnej produkcie v Cine.V zévere
mesiaca sa svetom prehnala sprava o problémoch
developerskej firmy Dubai World.

NOVEMBER

Na zaciatku decembra vladla na
trhoch dobrd nalada. Vrasky na
Cele investorov priniesli spréavy

z Dubaja, ale makrospravy situdciu upokojili.

Pred Vianocami zacal rezonovat na trhoch rating
Grécka a jeho problémovy vysoky deficit, napriek
tomu ostal trh do konca roka relativne pokojny.

DECEMBER
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Aktuality

Dosiahnuté hospodarske vysledky banky za prvy kvartal roku 2010

V prvom Stvrtroku 2010 nadviazala Privatbanka, a.s., na pozitivne hospodarske vysledky a rastové trendy, ktoré zaznamenala na konci roka 2009.
Ku koncu roka 2009 boli vysledky nasledovné:

131.12.2009 (tis.€) | 31.12.2008 (tis.€) | nérasto
Bilan¢na suma (aktiva spolu) 470 388 420900 12 %
Prevadzkovy zisk 5273 3377 56 %
Cisty zisk 3035 2218 37 %

K 31.3.2010 dosiahla Privatbanka cisty zisk na trovni 0,896 mil. EUR, ¢o je o takmer 29 % viac ako v prvom kvartali minulého roka.

0 15 %. Banka zaznamenala ndrast taktieZ pri Cistych prijatych poplatkoch a provizidch, ktoré vzrastli takmer na trojndsobnud hodnotu.
Bilan¢na suma Privatbanky bola ku koncu prvého kvartalu na trovni 536 mil. EUR.V porovnani s rovhakym obdobim minulého roka je to narast
0 43 %, ked vyska bilan¢nej sumy dosiahla 375 mil. EUR.

31.3.2010 (tis. €) 31. 3. 20009 (tis. €)

Bilan¢na suma (aktiva spolu) 536 396 374922

Prevadzkovy zisk 1084 1090

Cisty zisk 896 697
Aktudlna informacia Zabka - najvacsi retazec typu ,,Convenience

o Dlhopisoch Zabka 2010 Stores"” v strednej a vychodnej Eurépe

Dlhopisy Zabka patria k najviac dopytovanym V roku 2009 stéla spolo¢nost Zabka Polska S.A. na ¢ele retazcov typu convenience
dlhopisom, pre ktoré Privatbanka organizuje v Polsku a Ceskej republike. V Polsku prevadzkuje 2.200 predajni Zabka, v Ceskej
sekundarny trh. Dlhopisy st splatné v novembri republike je to 110 predajni a 46 obchodov Koruna. Spolo¢nost otvorila aj novu siet
tohto roka a emitent zvazuje dalsiu emisiu dl- predajni Freshmarket, pldn na rok 2010 je 50 predajni. Podla koncoro¢nych vysledkov
hopisov, ktorou sa nahradi préve splatna emisia. vykazuje Zabka Polska S.A. pozitivne hospodarske vysledky. Celkové trzby vzrastli

v uvedenom obdobi 0 15,6 % v porovnani s rokom 2008 a ukazovatel EBITDA (zisk
pred trokmi, zdanenim, odpismi a amortizaciou) vykazuje nérast o 18,2 %. Cisty zisk
sa zvysil zo 6,17 mil. PLN v roku 2008 na 23,61 mil. PLN v roku 2009. Velmi pozitivny
je aj fakt, Ze cisty dlh klesol 0 32 % z 374 mil. PLN na 257 mil. PLN.

Privatbanka arankowala emisiu

DLHOPISY ZABKA 2010

680 000 000,

Mana: SKK
Fismy boagedn: 0% p. &
Dditum emigle: 12, 11, 2007
Splatnost: 3 roky

ZABKA HOLDINGS PUBLIC CO LTD

& Privat
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Dlhopisy Privatbanka 06

Dria 14. 1. 2010 zacala Privatbanka predévat uz Siestu emisiu vlastnych dlhopisov. Nazov nie je
prekvapujlici, drzi sa tradicie predchadzajtcich ndzvov: ,Dlhopis Privatbanka 06".

Presné znenie emisnych podmienok Dlhopisov Privatbanka 06 bolo uverejnené 7. 1.2010 v denni- Privatbanka areniovela emisis
ku Hospodarske noviny a je k dispozicii u vasho privatneho bankara alebo na poziadanie na adrese

DLHOPISY PRIVATBANKA 06

treasury@privatbanka.sk

v celkovej hodnote
Ako vidiet z parametrov na priloZzenom obrazku, dlhopis nevypléca Ziadne pravidelné vynosy. 7 000 000,-
Vynos pre investora sa dosahuje tym, ze emisny kurz (teda cena, za ktord sa dlhopis predéva) je
nizsi nez menovité hodnota. Mena: EUR

Fixny kupén: 0,00 % p. a.
Datum emisie: 14. 1. 2010
Dlhopisy Privatbanka 06 sa v ¢ase, ked pisem tento ¢lénok, pondkajt s vynosom 3,75 % p. a., ¢o je Minimalng 1oamast 2 oky
atraktivny vynos pri porovnani s depozitnymi produktmi podobnych splatnosti. Hlavnou vyhodou Menovita hodnota (kus): 1 000 EUR
dlhopisu je v3ak jeho prevoditelnost, teda moznost predat dlhopis pred jeho splatnostou. erent
PRIVATBANKA, a.s.
Letmy pohlad do histérie prezradi, Ze Privatbanka zacala vydavat dlhopisy v roku 2006, pricom
trojro¢né emisie Dlhopisov Privatbanka 01 a Dlhopisov Privatbanka 02 boli riadne splatené v roku
2009. Momentélne su este ,zivé" tri emisie dlhopisov mimo emisie Dlhopisov Privatbanka 06.
Dlhopisy predstavuju pre banku dlhé zdroje, ktoré slizia na krytie aktiv s dlh3ou lehotou splatnosti,

najma dverov.

Privatbanka — Prva Specializovans banka na Slovensku.

@ Privatbanka

Dlhopisy Alpha Medical 1a 2

V juli roku 2007, teda pred necelymi tromi rokmi, sa Privatbanka pustila do neprebadanych véd umiestfiovania korporatnych emisii dlhopisov.
Dlhopisovy trh na Slovensku, s vynimkou Statnych dlhopisov, prakticky neexistuje. Napriek tomu sme tento stav povazovali skor za vyzvu, kedze
sme citili silny dopyt klientov po investicich s fixnym vynosom a rozumnym rizikom. Prvou emisiou boli Dlhopisy Digital Park 01 a odvtedy
sme pripravili a umiestnili Sest emisii korpordtnych dlhopisov piatich emitentov v celkovom objeme viac ako 70 mil. eur.

Sme hrdf, Ze v tomto segmente sme jednotkou na Slovensku.

KedZe dopyt klientov pretrvéva, rozhodli sme sa pripravit dalsie emisie korporatnych
dlhopisov. Diia 29. 1. 2010 sme zacali preddvat emisie dlhopisov Alpha Medical. piivatbanka aranovala emisil
Emitentom dlhopisov je spolo¢nost Sandwedge B.V. so sidlom v Holandsku, ktora
prostrednictvom dalSich spolocnosti vlastni siet laboratérii medicinskej diagnostiky DLHOPISY ALPHA MEDICAL 2
na Slovensku, v Ceskej republike a Polsku. Holding dosahuje v sti¢asnosti trzby na + cellove] hodote
drovni priblizne 40 mil. eur. Alpha Medical, a. s., je najvacsim poskytovatelom sluZieb 100 000 000,-
v oblasti medicinskych laboratérii na Slovensku. Od roku 2006 je akciondrom spo-

lo¢nosti skupina Penta. Alpha denne vykona asi 7-tisic testov a 45-tisic testovacich Fixny kT.fQﬁ%g/n 4
tikonov, jej rocné trzby sa pohybuji na trovni 20 mil. eur. Défusf;lzﬁii:; §9r«07k~y 2010

Minimalna investicia: 50 000 EUR
Menovitd hodnota (kus): 50 000 CZK

Privatbanka aranzovala emisiu

Spolo¢nost rastie rychlo, najnov3ou akviziciou je spolo¢nost Aeskulab Holding, a. s.,

. ; ) ) ) . . DLHOPISY ALPHA MEDICAL 1*
v Ceskej republike. Préve financovanie dal3ej expanzie je ddvodom vydania dvoch AN .
emisii dlhopisov (jedna v eure, druhd denominovana v ¢eskej korune, inak st para- - 12 000 000,-
metre oboch emisii rovnaké). V ¢ase, ked pisem tieto riadky, je celd emisia v eurach o
predana. e iy

@ Priv 5 500 2R
Presné znenie emisnych podmienok Dlhopisov Alpha Medical 1 (emisia v eure) k SANDWEDGE bY.

a Dlhopisov Alpha Medical 2 (emisia v Ceskej korune) bolo uverejnené 22. 1. 2010
v denniku Hospodarske noviny a je k dispozicii u vasho privatneho bankdra alebo
na poZziadanie na adrese treasury@privatbanka.sk

Privatbanka
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PROFIT Konto Invest I

Ing. Michal Subin, riaditel odboru privatneho bankovnictva

Po Uspechu s poslednym Strukttrovanym produktom Profit Konto Invest | priniesla Privatbanka zaciatkom roka 2010

vvs

jeho pokracovanie. Opét bolo jeho tlohou predovsetkym doplnenie existujcich portfélii o prvok s vyssim potencidlom

zhodnotenia, avak pri zachovanf istoty investovaného kapitdlu. Tentoraz bol produkt nadviazany na portfélio zlozené

z akciového indexu Nikkei 250, ropy a vyvoja menového paru GBP vs. EUR.

Podobne ako pri vsetkych investi¢nych aktivitdch
banky, aj v tomto pripade sme sa pozerali na tito
investiciu ako na stcast vacsieho celku. Nebolo
nasou ambiciou prist a pontknut tento produkt
ako jediné spravne riesenie. Ulohou privatneho
bankéra bolo i v tomto pripade vhodné zaclene-
nie produktu do celkového portfélia klienta tak,
aby sa posilnila pozicia inStrumentov, ktoré moézu
generovat isty nadvynos, ale sti¢asne nenarusit
samotnu filozofiu portfélia s dérazom na stabilny
vynos a kontrolované riziko. Snazime sa sledovat
dlhodobé trendy a k tymto predpovediam
prisposobit nase navrhy. NeSpekulujeme teda na
kratkodoby rast alebo pokles.

Stcasna doba je charakteristickd pomerne
$pecifickym trhovym prostredim. Urokové sadzby
zostavaju nizko a da sa predpokladat, Ze na tejto
trovni este niekolko mesiacov zostanu. To malo

a md vplyv na pokles vynosov dlhopisov prakticky
naprie¢ celym priestorom od $tatnych, bankovych
az po korpordtne. K poklesu sadzieb sa postupne
pridalo aj zniZenie kreditnych spreadov.

Akciové trhy, ktoré v roku 2009 dynamicky rastli,
boli postihnuté na zaciatku roka 2010 vyraznej-

Stcasna doba je
charakteristicka pomerne
Specifickym trhovym
prostredim
—————————————————————

Sou korekciou. Aj napriek tejto korekcii existuje
vela ndzorov, Ze trh zostava prekipenym a ceny
st s ohladom na aktudlny stav na trhu prilis
vysoké.

Napriek vSetkym, ¢i uz uvedenym, alebo
nespomenutym faktom, existuje aj vela
moznosti, ktoré pontkaju rastové prilezi-
tosti. Zdmer postavit Profit Konto Invest Il
vznikol v septembri 2009 a od zaciatku
banka definovala celkovo 33 odlisnych tried
aktiv, ktoré zacala sledovat. Po¢nlc prakticky
vsetkymi akciovymi indexmi cez vyznamné
komodity az po menové pary. Postupne sme
sledovali ich sprévanie a vyvoj a priebezne
sme vyhodnocovali vztah medzi aktuélnou
cenou a potencidlom ich dalSieho vyvoja.

Pri posudzovani a vybere sme brali do lvahy
tak fundamentalnu, ako aj technickd analyzu
(Stochastic, Bollinger bands, Fibonacci, Relati-
ve Strenght Index).

Konecny vyber — Nikkei 250,
Ropa, menovy par GBP/EUR

Podkladovymi aktivami pre PROFIT Konto In-
vest Il sa stali japonsky akciovy index Nikkei
225, ropa a kurz britskej libry k euru. Vo v3et-
kych troch pripadoch verime v nadpriemerny
vynos oproti alternativam.

Japonsky akciovy index v poslednej faze ozi-
vovania akciovych trhov réastol relativne malo,
relativne slabé vynosy dosiahol aj v porovnani
s jeho maximami za poslednych 5 ¢i 10 rokov.
Nadpriemerny vykon indexu v porovnanf{

s vyspelym trhom by mohol tejto exportne
orientovanej ekonomike zabezpecit perspek-
tivne slabnlci jen. Podobne by mohla exportu
poméct aj blizkost perspektivneho azijského
trhu. Vdaka otvorenosti a bazickému efektu
by mohol byt rast vyraznejsi. Japonsko ma

Ing. Michal Subin
riaditel odboru privatneho bankovnictva

skusenosti s deflaciou a so sadzbami dlhodobo
na minime, je predvidatelnou krajinou.

Vyvoj indexu NIKKEI 225 od 15. 2. 2008 do 15. 2. 2010

Zo strednodobého hladiska verime, Ze cena
ropy narastie.V roku 2009 vyznamne klesli
investicie do tazby ropy, v doésledku ¢oho by
sa mala svetova ponuka zniZit. Svetovy output
by sa mal na predkrizové trovne dostat do
konca roka 2011. Pri takom neelastickom



tovare, ako je ropa, by malo nevyhnutne dojst
k rastu ceny. Navyse, krajiny OPEC-u sice
nemajl zaujem o udusenie oZivenia svetovej
ekonomiky, ale zdroven nemaju ani zaujem

Velmi atraktivnym prvkom je
aktivne sledovanie uvedeného
portfélia

o pokles cien ropy, aby ufinancovali svoje
¢asto bublinové ekonomiky. Istt ilohu moze
zohrévat aj politické napatie v niektorych
producentoch. Ropa zarover nenesie riziko
prepadu jednej krajiny, je tak do urcitej miery
,hedZovana".

Vyvoj ceny ropy Brent od 15. 2. 2008 do 15. 2. 2010

Vyvoj indexu GBP/EUR od 15. 2. 2008 do 15. 2. 2010
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Britskd libra velmi oslabila, najma pre strach

z nadmerného bankového sektora a jeho strat,
hypotekarnej bubliny a pod. Predpokladéme, ze
tieto straty su uz ,zapocitané". Libra oslabila
takmer voci vSetkym mendm sveta, a tak by
mala tvorit akysi vankus v tranzitnom obdobi.
Konecna struktira produktu je postavend

na kombindcii 100% ochrany investovaného
kapitalu a vynosu, ktory je generovany kombina-
ciou uvedenych aktiv v pomere 40 % Nikkei
250, 35 % Ropa a 25 % menovy par GBP/EUR.
Vynos je predstavovany 100% kontribticiou na
pouZzitych warrantoch, ktoré kopiruji predmetné
aktiva. Splatnost produktu je 25 mesiacov.

Velmi atraktivnym prvkom je aktivne sledova-
nie uvedeného portfélia a moznost ukoncenia
jednej alebo aj vsetkych jeho zloZiek v pripade,
ak by ich rast pocas trvania produktu prekonal
definované ocakdvania.V tom pripade by banka
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mohla tzv. zakliknlt uz dosiahnuty vynos a pro-
dukt by len pockal do svojej maturity, pricom
pripadny ndsledny negativny vyvoj by uz klient
nepocitil.

Jednotlivé triedy aktiv od seba nie su zavislé, ¢o

v principe znameng, zZe v pripade, ak by jedna

z investicii po uplynutf lehoty splatnosti skoncila
negativne, v kone¢nom vynose sa to prejavi 0 %
vynosom za dané aktivum.

V ¢asoch nizkych trokovych sadzieb je zdujem
o Struktirované produkty, ktoré maju potencial
ponuknut vy$3iu mieru zhodnotenia pochopitel-
ny. Podla ndsho nézoru by si v3ak investor mal
dat velky pozor na podobné konstrukcie, ktoré
st spojené s dlhou lehotou splatnosti a sticasne
by v portféliu predstavovali prilis velku poziciu.
V takom pripade potom strdca moznost redlne
reagovat na nové podnety, ktoré trh prinasa
dnes a prinesie aj v buddcnosti (napriklad rast
trokovych sadzieb). Ako je u7 vy3sie uvedené,
chadpeme struktirované produkty ako stcast
portfélia klienta. A tak, ako vytvarame portfélig,
ktoré su Sité na mieru konkrétnych klientov, vie-
me pri vyssich objemoch vytvorit aj Specificky
Strukturovany produkt pre individualneho klien-
ta. Filozofia a postup budui totozné — maximalne
mozny individuélny a konzervativny pristup

a transparentnost.
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ProCare

ambulantna starostlivost na nad$tandardnej trovni

Na svojej webovej stranke deklaruje ProCare viziu stat sa preferovanym poskytovatelom sietovej ambulantnej zdravotnej

starostlivosti na Slovensku a sluzbami s pridanou hodnotou pre klienta prispievat k zlepSovaniu jeho zdravotného stavu a kvality

Zivota. Klienti Privatbanky sa budi mat moznost za zvyhodnenych podmienok v rdmci programu PRIVATBANKA HEALTH
MANAGEMENT presvedcit, ¢o realizacia tejto vizie v praxi znamena pre klientov siete ProCare.

Ing. Daniel Rusin,
riaditel klientskych sluzieb

O poliklinikéch ProCare a ich
smerovani ndm viac porozpraval
Ing. Daniel Rusin, riaditel klient-
skych sluzieb.

> Ako chcete dosiahnut naplne-
nie tejto vizie?

Uz od vzniku spolo¢nosti dekla-
rujeme, Ze nas model v zdravot-

nictve je postaveny na dvoch
pilieroch: kvalitnej zdravotnej
starostlivosti reprezentovane;j
vysokou odbornostou nasich
lekarov a zdravotnych sestier

v kombindcii s ich proklientskym
pristupom a na modernej obsluhe
klienta, ktora spociva v zavede-

ni Standardov, ktoré pozname

z inych sektoroy, ale v zdravotnic-

tve nie su také obvyklé: objed-
ndvanie na vySetrenia na presny
¢as cez centrélnu Infolinku alebo
recepciu polikliniky, komplex-
nost $pecializacii v rdmci siete,
moderné technické vybavenie
poliklinik a moderny medicinsky
informacny systém, ktory ulahc¢u-
je diagnostiku pacienta jedno-
duchym on-line zdielanim dat

a moznostou, aby lekdr objednal
pacienta priamo do didra iného
lekdra. Toto vSetko su prostriedky,
ako poméct naplneniu vizie, ale
alfou a omegou nasho Uspe-

chu su zdravotnicki pracovnici

v priamom kontakte s pacientom
— lekari a zdravotné sestry.

> Aké sluzby navyse ponukate
svojim klientom?

Okrem zdravotnickych pracov-
nikov nam velmi zalezf na vybu-
dovani profesionélnych recepcif
— centier klientskych sluzieb

v kazdej poliklinike, ktord je ¢asto
prvym kontaktom pre novych
klientov a stalym kontaktom

pre stcasnych klientov. Chce-
me, aby nasou charakteristikou
v pristupe k obsluhe klienta bola
starostlivost — zdujem o klienta,
o vyriesenie jeho problémov

a poziadaviek okamzite a v po-
zadovanej kvalite. Samozrejme,
neda sa to urobit zo dila na den
— nasa siet je zloZena z poliklinik
postavenych ,na zelenej luke",
ale aj akvirovanych poliklinik

s vlastnou viacro¢nou histériou,
klientskou bazou a navykmi.
Integracia kazdej polikliniky do
siete a jej adaptacia trvaju nejaky
Cas, ale st nevyhnutné, aby klient
dostal benefit vyplyvajuci zo sie-
tového efektu — tym, Ze si zakupi

Nasim cielom je spris-
tupnit nadstandardnu
zdravotnu starostlivost
vietkym individualnym
aj firemnym klientom

program celoro¢nej zdravotnej
starostlivosti v jednej poliklinike
siete, poliklinika mu umoznuje
rovnaky servis a pristup k lekar-




skym vySetreniam v celej sieti
ProCare — bud' v rdmci mesta,
napr. Bratislavy, alebo naprie¢
regionmi. Klientovi tak v pripade
nedostupnosti okamzitého termi-
nu v jednej poliklinike ponukne-
me rovnaku $pecializciu v rdmci

Analyzujeme
moznosti rozsirovat
siet aj v dalsich
lokalitach s dopytom
po nadstandardnej
zdravotnej
starostlivosti

siete s takym terminom na vyset-
renie, s ktorym bude spokojny.

> Kto je typicky klient ProCare?

Nasim cielom je spristupnit
nad$tandardnd zdravotnu starost-

livost vsetkym individudlnym aj
firemnym klientom, pre ktorych
su prevencia a starostlivost o svo-
je zdravie alebo zdravie svojich
zamestnancov prioritou a zéroven
vnimaju sluzby, ktoré Setria ich
cas a Cas svojich zamestnancov
ako pridant hodnotu. Stardme sa
o Siroku bazu detskych pacientov,
a deti zvyhodiiujeme v rdmci
nasich produktov spolu s ponukou
preventivnych prehliadok tak, aby
sme mohli oslovit nielen individu-
alnych klientov, ale aby sme boli
aj preferovanym poskytovatelom
zdravotnej starostlivosti pre celd
rodinu. Mame zéroven Siroku po-
nuku pre firemnych klientov v ob-
lasti prevencie zdravia, pracovnej
zdravotnej sluzby aj celoro¢nej
zdravotnej starostlivosti.

> Kolko poliklinik tvori siet
ProCare, a uvazujete o jej
rozsireni?

Dnes tvorf siet ProCare 9 polikli-
nik, v ktorych postupne zavadza-
me prvky ProCare modelu, pricom
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Privatbanka

Health Management
Priestor pre VaSe zdravie

®

pred mesiacom sme otvorili po
Kosiciach druhd novu polikliniku
v Bratislave-Petrzalke, prebieha
postupna modernizacia mestskej
polikliniky v Seredi a pripravuje-
me otvorenie novych priestorov
v rdmci medicinskeho centra

v Nitre. Analyzujeme moznosti
rozsirovat siet aj v dalsich loka-
litdch s dopytom po nadstan-
dardnej zdravotnej starostlivosti,

samozrejme tak, aby sme splnili
ocakdvania klientov, miestnych

samosprav a akciondrov spolo¢-
nosti.

Pokial vas této informécia
zaujala, kontaktujte svojho
privatneho bankara alebo
Odbor privatneho bankovnictva
Privatbanky: 02/3226 6669 alebo
privatnebankovnictvo@privatbanka.sk

“a ProCare

moderna poliklinika
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Vas individualny priestor

Privatbanka, a. s., pripravila koncept, v ktorom m4 klient k dispozicii Spi¢kovy servis v ramci
manazmentu jeho individudlnych poZiadaviek.

> Profesionalny servis pre naro¢nych

Co sa za touto novou sluzbou skryva?
Naplno si uvedomujeme kazdodenné prak-
tické potreby ludi, ktorf st nasimi klientmi.
Dokonale rozumieme ich Zivotnému 3tylu

a vieme sa mu prispdsobit. Vieme, Ze ¢as je
drahocenna a ni¢im nenahraditelnd veli¢ina,
ktora velmi vplyva na kvalitu Zivota. Nasa
zaneprézdnenost ndm casto nedovoluje
venovat sa vietkému, ¢o by sme potrebovali
a ¢o by nds uspokojovalo. N&s pracovny zivot

Nasa zaneprazdnenost nam
casto nedovoluje venovat
sa vietkému, ¢o by sme
potrebovali a ¢o by nas
uspokojovalo

v takom pripade ¢asovo daleko presiahne
zdravu a efektivnu normu, a ukrajuje nam
viac a viac hodin zo stikromia. Tato situdcia
ma v3ak za ndsledok, Ze ¢lovek prosperuje len
v jednej oblasti a jeho Zivot stréca na kvalite
v ostatnych, rovnako délezitych oblastiach,
akymi st vzdelavanie, umelecké vyzitie, ¢as
straveny s blizkymi, rodinou, Sport &i ind
psychohygiena.

Preto sme sa v Privatbanke rozhodli vyvinut
a poskytnut nasim klientom vynimocnd

sluzbu, ktord im v ich hektickych dioch usetri
vzacny cas, ktory potom moézu venovat sami
sebe a prijemnejsim aktivitdm podla chuti.
Preco by ste sa mali zdrZiavat takymi
povinnostami, akymi st napriklad vy-
bavovanie zahrani¢nej cesty, booking leteniek
¢i vyhladavanie hotelov, ked moézete vecer
stravit omnoho uspokojivejsie? Na div-
adelnom predstaveni so svojou manzelkou,
squashom s priatelom ¢i prijemnou vecerou

v pitavom rozhovore...

Preco sa venovat vyhladavaniu najlep3ej
nehnutelnosti podla vasich poZiadaviek, ked
tych par vzacnych hodin moézete relaxovat. My
v Privatbanke vdm so vietkym pomozeme...

> Ako program funguje?

Privatbanka vdm zabezpeci skutocne
nadstandardny osobny servis. Sme schopnf
promptne reagovat na akukolvek vasu
poZziadavku, otdzku ¢i konkrétnu dlohu.
Svojim klientom ho poskytujeme v rdmci
vynimo¢ného programu Professional Service
Zone. Tento efektivny program funguje
predovietkym vdaka nasim partnerom.

Je postaveny na odbornom know-how

zo Sirokého zaberu réznych sfér, ktoré sa
nam podarilo zIlt¢it dohromady. Z réznych
oblasti, tém a odvetvi precizne a starostlivo
vyberdme tych najvhodnejsich partnerov.
Tito potom nasim klientom umoziuju dalej
pristup k vysokej trovni nefinan¢nych sluzieb,
ktoré banka samotnd ako institlcia zvycajne
neposkytuje.

Spolu so zodpovednymi partnermi a prost-
rednictvom efektivnych procesov vam vieme
pomdct so vietkym, o ¢o nds poziadate.
DokaZeme vyriesit problémy a odbremenit vas
od povinnosti, na ktoré vdm nezostava dosta-
tok Casu. Vdaka tejto sluzbe si budete méoct
Castejsie dopriat veci, ktoré nds Zivot robia
krasnym a zmysluplnym, napriklad stretnutia
s priatelmi ¢i volné chvile plnohodnotne
strdvené s rodinou. Prostrednictvom sluzby
Professional Service Zone, nasich privét-

nych bankarov a partnerov vam dokazeme
pomdct s kazdou poziadavkou, s orientéciou
v rozli¢nych oblastiach, poskytneme vam
uzito¢né informdcie. Pomézeme vém planovat
velké a dolezité rozhodnutia. Poradime vdm

v pripade, Ze sa rozhodnete investovat do
umenia, zabezpecime adekvétne pravne
sluzby, zariadime predaj vasej firmy... Hlavnou
ambiciou sluzby Professional Service Zone

je zabezpecit klientovi absolutne pohod-

lie a postarat sa o beziné i nadstandardné
poziadavky. Chceme sa stat vasim part-
nerom: nie v3ak vyhradne v otédzkach financif
a bankovnictva, ale aj v dalsich nespocetnych
oblastiach — pracovného aj sikromného cha-
rakteru. Chceme byt partnerom, na ktorého sa
obrétite, ked potrebujete spolahlivi pomocnu
¢i cennt odbornd radu.

Pokial vas tato informdacia zaujala,
kontaktujte svojho privatneho bankara
alebo Odbor privatneho bankovnictva
Privatbanky: 02/3226 6669 alebo
privatnebankovnictvo@privatbanka.sk



Aké sluzby vdm
Professional Service Zone
ponuka?

Consierge Service
manazovanie beznych veci, na ktoré
klienti nemaju dostatok ¢asu

Ponudkame zaneprazdnenym klientom
hodnotny a zaujimavy servis, v rdmci
ktorého im zabezpecime cokolvek, na ¢o
sami nemaju cas.

Pravne poradenstvo

Nasim klientom poskytneme komplexné
profesionalne pravne sluzby vo vietkych
oblastiach préava.

M&A (Mergers and Acquisitions)
profesiondlny servis pre podnikatelov

Poradime klientom pri fuziach, akviziciach
alebo predajoch firiem. Prostrednict-
vom poradcov navrhneme Struktdru,
pripravime materialy, postidime cenové
ocakdvania, sprocesujeme cely predaj.

Cestovny ruch
zabezpecenie dovoleniek
a pracovnych ciest

Pomdzeme pri priprave dovoleniek

a ciest na mieru podla individualnych
priani klienta. Uspokojime aj tych
najnarocnejsich klientov.

Poradenstvo pri investovani
do zlata a diamantov

Ak sa klient rozhodne pre kipu alebo
predaj investi¢ného zlata a dia-
mantov, v3etko potrebné vybavime
a zabezpecime.
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Exclusive Real Estate
sprostredkovanie predaja
a prenadjmu nehnutelnostf

Zabezpecime predaj a prendjom nehnutel-
nosti, Specialne sa orientujeme na vyssi a

stredny segment, predovsetkym rezidenc-
né nehnutelnosti na celoslovenskej drovni.

Uctovnictvo, audit, darové
poradenstvo a poistenie

Klientom poskytneme tctovné poraden-
stvo, audit, dariové poradenstvo a sluzby
poistenia.

Poradenstvo pri investovani
do umenia

Klientom poradime a pomdzeme pri ich
rozhodnuti investovat do vytvarného
umenia, slovenskej i svetovej fotografie,
staroZitnostf ¢i umeleckého remesla.
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Umelecké dielo je podpisom
autora i objedndvatela

Rozhovor s Andrejom Csillagom, socharom, ktorého diela vlastni aj Privatbanka, a.s.

> Ako ste sa dostali k socharstvu?

Sochdrstvo ma vzdy pritahovalo. Podla toho
som si vyberal aj Skolu. Presiel som klasickou
modernistickou Skolou figurdlneho socharstva
naVSVU v Bratislave u prof. Jankovi¢a, ro¢nym
Studijnym pobytom na Akadémii v Budapesti

u neokonceptualistu prof. Jovdnovicsa, a napo-
kon som svoje $tudid ukoncil v konceptudlnom
ateliéri prof. Miloge Sejna na AVU v Prahe v roku
2002.

> Ako vyzera vas priemerny tvorivy def?

Ktosi mi davno povedal, Ze ,umenie je rehola",
v ktorej vytvarnik nastupuje na istt cestu se-
bapozndvania a katarzie skrz svoje diela. Socha
je disciplina, ktora je sprevéddzana klasickymi

manudlnymi pracovnymi
postupmi. Sochar tvori v me-
dziach prvotnych technologic-
kych procesov, ktoré nemozno
nijako obist ¢i oklamat. V3etko
treba dopovedat , dotykmi*
alebo natvrdo vydriet. Tvorivy
zépas s hmotou je mojim tak-
mer dennym programom.

> Myslite si, Ze umenie sa
mdze stat duchovnou
cestou?

Pre mnohych vytvarnikov zrej-
me &no. Kedysi som si myslel,
Ze sochérstvo mdze byt cestou
k vlastnému prerodu. Dnes uz
naozaj neviem, i je to touto
cestou mozné.

> Co je vo vasej tvorbe hlav-

Proces tvorby vnimam ako
zépas myslienky o vlastni ma-
terializaciu skrz moje nazeranie
na isté hmotovo-energetické
principy, na ktoré som zamera-
ny. Zrejme kazdy z vytvarnikov
je vistych veciach dotknuty,
osloveny a mozno iba znovu
objavuje a reflektuje archetypy a nad¢asové
principy jestvujlce v univerze mozno od po-
Ciatku sveta. Velmi povrchne povedané ,vsetko
tu uz bolo" a v3etci akoby sme cerpali z toho
okamihu v3ak platf, Ze ked' dvaja [udia robia to
isté, uz to to isté nie je.

> Aky mate nézor na stcasnu vytvarni
scénu?

Stravil som pomerne vela ¢asu hladanim
autorského sebadefinovania a triedenim znakov
vytvarnej zrelosti, ktora sa od umelca ocakava.
Umelec musi byt pre teoretika umenia transpa-
rentny a zaraditelny, aby si ho mohol pripichntt
ako exempldr do zbierky preparatov, motylov

alebo vloZit do nejakej skatule ako v depozite
skamenelin. Odmietam povrchnost takéhoto
mechanického zaradovania a uvazovania. Tvorba
a umenie predsa nemodzu byt obmedzené

na elementdrne poznévacie znaky. Umenie

by malo zostat otvorenym prejavom nekon-
formného myslenia a slobodného, volného
prepisu in3pira¢nych zdrojov. Diktat sucasnych
medzindrodnych tendencii obmedzuje slobodu
prejavu vytvarnika podla pravidiel dopytu trhu
alebo tendencnej glorifikacie istych , prototypov
sticasného umenia“ teoretikmi umenia.

> Co najviac vplyva na vasu tvorbu?

Som, ako asi kazdy, poznaceny tendenciami

a vplyvom réznorodych prostredi, ktoré som
vyhladaval, a vplyvmi kolektivov, v ktorych som
Studoval. Kazdy vplyv na ¢loveka vychddza

z prijimania alebo odmietania toho, ¢o nds
obklopuje.

> Dve z vasich diel, sochu Zeny a totem, vas
reprezentuij( aj v Privatbanke. Co vas pri
ich vytvarani inspirovalo?

Ked ma oslovili ludia z Privatbanky, nebral

som tuto poziadavku ako zakazku. Bolo pre

mia velkou vyzvou vytvorit diela, ktoré budu
charakteristické pre tto banku a ktoré si prezrie
a zhodnoti vela vyznamnych [udi. Snazil som

sa prepojit svoje umelecké vnimanie s vasim
poslanim a spojit moju viziu s viziou banky.
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MARCO MIRELLI

Zivot na mieru

Privatbanka, a.s., sa stala partnerom exkluzivneho panskeho odevného domu Marco Mirelli.
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Showroom odevného domu Marco Mirelli

Marco Mirelli predstavuje Spicku
panskeho odievania na Slovensku.
Firmu zaloZili manZelia Lisovci

v roku 2001. Odvtedy sa medzi ich
klientelu radia ispesni podnikate-
lia, vrcholovi manazéri, diplomati,
ale aj umelci. Profesionalny tim
odbornikov tvorf pre svojich zékaz-
nikov Stylové panske oblecenie na
mieru z najkvalitnejsich svetovych
materidlov. Dokonaly vzhlad do-
tvéra doplnkami od renomovanych
svetovych vyrobcov.

> Na mieru

Len odevy zhotovené na mieru
dokdzu v plnej miere vystihnit
osobnost svojho nositela a byt

pre neho partnerom na kazdy den
a v kazdej situdcii. Vhodne zvoleny
materidl a starostlivo vybrany strih
st zékladom dokonalého vzhladu.
Kazdy Uspesny muz vie, Ze aj jeho
odev prispieva k tomu, ako sa citi
a aky dojem v spolo¢nosti zane-
cha. Odevy Marco Mirelli ponukaju

ich nositelovi pohodlie a mnozstvo
inSpiracii na kazdu prilezitost.
> Individuélny $tyl pre kazdého

klienta

Odevy su pre zakaznikov Marco
Mirelli v rukach odbornikov
vytvarané tak, aby farebne aj

—————————
Sme hrdi, Ze nasim
zakaznikom moézieme
poskytnut to
najlepsie zo svetovej
produkcie v oblasti
panskeho odievanie.
Mgr. Marek Liso, majitel

tvarovo presne sadli ich nosite-
lovi a zdéraznili jeho prednosti.
Pri tvorbe individudlneho Stylu
zékaznika podriaduju vyber farieb,

strihov, materialov, topanok a do-
plnkov jeho osobnosti a zéroven
dojmu, ktory chce svojim odevom
a vystupovanim zanechat. Pre pro-
fesiondlny imidz konzultanti ana-
lyzujui farebnd typoldgiu zdkaznika,
typoldgiu jeho postavy a tvare,
jeho preferencie odievania i
prileZitosti, na ktorych a zdc¢astru-
je. Kazdy odev je original. Prisltcha
mu celoZivotnd garancia, ktorej
sti¢astou je aj pravidelna profesio-
nalna starostlivost.

> Exkluzivhe médne znacky

Exkluzivny médny dom prindsa
svojim zdkaznikom materia-

ly a doplnky svetovych firiem

s dlhoro¢nou tradiciou. Ponuka
im viac ako 6 500 materidlov od
renomovanych vyrobcov, akymi
st Scabal, Holland & Sherry, Loro
Piana, Guabello ¢i Ermenegildo
Zegna. Su to vietko znacky, do
ktorych sa obliekaju preziden-

ti najvyznamnejsich Statov

sveta, politici, vrcholovi manazéri
a i hollywoodske hviezdy. Najdete
tu aj rucne Sité topanky a opasky
Santoni, tasky Piquadro, hod-
vabne kravaty, vreckovky, Serpy,
motyliky, $aly a traky Italo Ferreti,
ako aj manzetové gombiky,
oblekové ponozky a podkolienky.
V3etky vyrobky v ponuke osobne
vyberaji odborné imidz konzul-
tantky tak, aby mali ¢o pontknut
i najndrocnejsiemu zakaznikovi.
vych pénskych odevov a doplnkov
na Slovensku.

> Kde najdete Marco Mirelli

Sv.Vincenta 1, Bratislava-RuZinov
tel.: +421 910 920 240
www.marcomirelli.sk
www.mmmw.sk

Viac informaécif ziskate u svojho
privdtneho bankéra alebo zasla-
nim mailu na adresu
marketing@privatbanka.sk
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MEDICAL BEAUTY

Exkluzivna zéna Privatbanky sa rozrastla o nového partnera. Specialne vyhody pre nasich klientov
sme tento krét pripravili v spolupraci s wellness klubom Medical Beauty.

V dneSnom modernom svete
biznisu je nesmierne dolezité aj to,
ako clovek, s ktorym uzatvérame
obchody, vyzera. Je to istym sposo-
bom vizitka aj vstupenka do sveta
vzdjomnej dovery.

Starostlivost o svoj zoviiajSok uz
déavno neprenechdvame nahode

a zdravé stravovanie, fyzickd
aktivita ¢i vyuZivanie vymozenosti
kozmetického priemyslu patria

k Zivotnému Stylu moderného

wy

-

h1Y

manazéra i manazérky. Spolo¢nost
Medical Beauty pontka vietkym,
ktorym zélezi na zoviiajsku i zdravi,
mnozstvo moznosti, ako dobre

a zdravo nielen vyzerat, ale sa tak
aj citit. O procedurach, ktoré maju
klienti studia k dispozicii, ale aj

o samotnej klientele ¢i novinkéch,
ktoré zariadenie pontka, sme sa
zhovarali s majitelkou Martinou
Drtilkovou.

> Prezrad'te nam ¢osi o tom, ako
sa zrodila myslienka takéhoto
Studia a o vsetko predchadza-
lo jeho vzniku?

Takmer desat rokov sme sa pohy-
bovali v oblasti nemocnic, vytvarali
sme nové stratégie, financovali nové
pristroje. Po case sa to pre nds stalo
trosku jednotvérne a zacal prevladat
pocit, Ze svet nie je len o chorobach.
Casto sme hovorili 0 vyzname
prevencie, o tom, Ze clovek berie

zdravie ako samozrejmost a nie je
ochotny venovat svojmu telu ¢as
navyse. To vsak len do okamihu, kym
sa neobjavi prvy zdravotny problém.
Potom klient zacne trosku premyslat
o tom, ¢o modze sdm pre seba urobit.
Navyse sme boli vtedy presvedcent,
7e vytvorit prostredie, ktoré umozni
klientom starat sa o seba a zazivat
pritom prijemné pocity, relaxovat,
odpocivat, ziskat vedomosti o zdra-
vom tele a nadobudndt vyssie seba-
vedomie, je nie¢o, ¢o mé buduicnost
a ¢o bude prijemné nielen pre kli-
entov, ale aj pre nds. Zo zaciatku to
bolo ldkavé najma tym, ze budeme
vytvérat spolo¢nost, v ktorej sa sami
budeme citit spokojne a uvolnene.
Velmi délezité bolo najmé vybrat
spravne miesto. Vieme, ze ,hlavny
dej" sa odohrdva v centre mesta,

a préve preto sme hladali pravy
opak. Hladali sme to najpokojnejsie
miesto v Bratislave s presvedcenim,
Ze to je ten prvy spravny krok, ktory
pre nds bude najvacsou devizou.
Objavili sme krasnu vilu na Kolibe

s prekrasnym vyhladom na celd
Bratislavu, citime sa tu velmi dobre
a oceriuju to i klienti. Vracaju sa

k ndm s pocitom, Ze si u nds na
chvilu odpocint a budi mat svoje
stikromie a pokoj.

> Aké procedury maju klienti
k dispozicii a ktoré z nich
najcastejsie vyuzivaju? Cim sa
Stadio Medical Beauty odliSuje
od inych podobnych zariadeni?

K dispozicii je cely rad procedur:
bezbolestna liposukcia, permanent-
na depildcia laserom, formovanie
postavy, programy na odstréne-
nie bolesti chrbta, klbov, hlavy,
kozmetika SOTHYS, manikura,
pedikura, Sirokd ponuka masazi,
lifting tvare, starostlivost o telo.

Klienti najcastejsie vyuZivaji kom-
bindciu vsetkych moznosti, a to
predovietkym v rdmci klubového
Clenstva, ktoré pre klientov vytvara
Uzasny priestor na vyufzitie sluzieb
za velmi zaujimavych finan¢nych
podmienok. Clenovia klubu

navyse ziskavaju benefity u nasich
partnerov, ktorymi st napriklad
hotel Patriot, fitness centrum
Rozadol alebo kasino Olympic. Od
podobnych zariadenf sa odlisuje-
me najma mnozstvom informécif
o zdravom Zivotnom Style, ktoré

u nas klient ziska, u nds si uvedomi,
Ze Clovek dokaze nemozné, pokial
ma dostatok spravnych informacii,
a zacne byt zodpovedny sdm za
seba. Cielom je, aby sa klient citil
dobre a aby si v prvom rade oddy-
chol. Nasa stratégia je zamerana
viac prirodne. NereZeme a nepou-
Zivame invazivne metddy. Taktiez
reSpektujeme sukromie klienta.
Ten sa k ndm objednd na urcitd
hodinu a my zariadime, Ze sa u nés
nestretne s dal$imi klientmi.

> Kto najcastejSie vyuzZiva vase
sluzby?

Nase zariadenie navstevuju
vacsinou zeny vo veku od 30 — 55

Medical Beauty — interiér

rokov. Pre muZov mame vyhra-
dené Specidlne dni a u¢ime ich,

Ze aj oni sa mozu citit lepsie, ked
budu vyuzivat nase sluzby. Nasimi
klientmi st i manazéri, ktori vedia,
Ze dobre vyzerat a dobre sa citit
znamend polovicu Uspechu v ich
brandzi.

> Aké st vase plany do blizsej
i vzdialenejSej buducnosti,
¢im planujete pritiahnut
zakaznikov?

Neustéle sa snazime sledovat
novinky na svetovom trhu a na-
Sou stratégiou je aspon raz za rok
zaviest nejakd novinku. Dal$im
krokom je otvorenie nasej poboc¢-
ky v Prahe. V3etko v3ak potrebuje
svoj ¢as a my verime, ze dosledna
praca bude velkym prinosom pre
nas i nasich klientov.

MEDICAL Beauty, s.r.o.
www.medicalbeauty.sk
www.club.medicalbeauty.sk

Viac informdcii o programe
Privatbanka Exclusive Zone

a o vyhodach pre klientov ziskate
na nasej webovej stranke
www.privatbanka.sk
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Tim privatnych bankarov

Bratislava

Ing. Michal Subin

mobil: +421 905 134 935
tel.: +421 2 3226 6605
subin@privatbanka.sk

Kosice

PhDr. Imrich Urbanéik, Csc.
mobil: +421 915 930 114
tel.: +421 55 7205 206
urbancik@privatbanka.sk

Zilina

Anténia Podkrivacka
mobil: +421 911 994 442
tel.: +421 41 5001 925
podkrivacka@privatbanka.sk

Praha, CZ

RNDr.Radovan Jakubéik, PhD.
mobil: +420 731 675 979
tel.: +420 2 2180 3303
jakubcik@privatbanka.cz

Bratislava

Ing. Jozef Krammer
mobil: +421 914 342 041
tel.: +421 2 3226 66011
krammer@privatbanka.sk

Bratislava

Ing. Lucia Litvova

mobil: +421 911 880 907
tel.: +421 2 3226 6691
litvova@privatbanka.sk

Kosice

Ing. Marek Fekete

mobil: +421 903 250 117
tel.: +421 55 7205 205
fekete@privatbanka.sk

Praha, CZ

Marek Sykora

mobil: +420 724 839 760
tel.: +420 2 2180 3306
sykora@privatbanka.cz

Bratislava

Ing. Eva Havasova

mobil: +421 907 878 769
tel.: +421 2 3226 6668
havasova@privatbanka.sk

Bratislava

Zlatica Muranyiova

mobil: +421 911 856 846
tel.: +421 2 3226 6606
muranyiova@privatbanka.sk

Bratislava

Ing. Viktoria Teplanova
mobil: +421 911 656 082
tel.: +421315503 673
teplanova@privatbanka.sk

Praha, CZ

Ing. Alexander Cetl
mobil: +420 734 432 808
tel.: +420 2 2180 3305
cetl@privatbanka.cz

Bratislava

Ing. Lubica Homerova
mobil: +421 915 785 536
tel.: +421 2 3226 6663
homerova@privatbanka.sk

Kosice

Ing. Viera Frarova

mobil: +421 903 828 333
tel.: +421 55 7205 208
franova@privatbanka.sk

Bratislava

Ing. Zuzana Subova
mobil: +421 911 789 598
tel.: +421 2 3226 6768
subova@privatbanka.sk

Adresa zastupenia pre CR:
Revolu¢ni 3, 110 00 Praha 1,
tel.: +420 221 803 301,
fax: +420 221 803 302

Banska Bystrica

Ing. Rastislav Stafurik
mobil: +421 915 773 878
tel.: +421 48 4153 726
stafurik@privatbanka.sk

Bratislava

Ing. Maria Zajkova
mobil: +421 908 938 206
tel.: +421 2 3226 6765
zajkova@privatbanka.sk

Privatbanka, a.s. — ustredie,
Einsteinova 25

851 01 Bratislava 5

tel: +4212 3226 6111

fax: +421 2 3226 6900
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* Obohacujeme svét privdtniho bankovnictvi o nové pojmy. Nechceme jen bézny vztah
klient — banka. Chceme zndt detailné potreby kaZzdého z nasich klientd. Zeptejte se
nasich bankérd, jak chdpeme privatni bankovnictvi a co pro Vdas miZeme udélat.
Privatbanka. Nyni také v Ceské republice.

@) Privatbanka

www.privatbanka.cz Vyjimecna jako Vy



