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BLueBz - PRoGRAM BENEprrtl pRo MENSi .q. srnnnNE vrr,rf sror,ndNosrr
Dfty v6mostnimu programu BlueBiz zisk6vaji va5i zamdstnanci pfi svjch cestdch s leteckimi spolednostmi AIR FRANCE,
KLM a DELIA pro va5i spolednost Blue Credits. Ty lze n6slednE vymEnit zabezplatn6letenky. Soudasn6 s programem
BlueBiz mohou vaSi zam6stnanci sbirat Mile i v ri{mci programu Flying Blue, urden6ho individu6lnim cestujicim. Navic
dlenstvf v programu BlueBiz zajisti vrlm i va5im zamEstnanctm iadu vfhod na cestdch. Program BlueBiz je zcela zdarma
alze jej snadno spravovat po internetu.

sudi sr zlnncISTRovAT A PAr uZ Jnr sr,BnovAT, JAK rENTo pnocn,c,N{ zpniJruxi cnsry vAru r dr,Bntu vl,SnHo rfNru.

Prcgram BlueBizbyl zaloZen spolednostmi arn=nnr,,rce^l A rfil+t Programu serovndZ rlaastni l\. D E LIA A Vice infomaci zisk6te na www.bluebiz.com

Hraji kulieky
o €tyii biliardy
Bojovnik proti korupci Karel Janecek vydelavA
penize v poklidu danoveho raje na Mauriciu.
-

@ Jaroslav Schejbal, spolupracovnik redakce

ned prvni akce Nadadniho fondu proti korupci - totiZ
rozviieni kauzy kolem praZsk€ho Dopravniho podniku
- se zakladateli fondu Karlu Janedkovi vriitila iako bu-

merang. AdvokAtni kancel6l Sachta & Partners na n6ho podala
trestni ozndmeni, Le jeho firma RSJ okrddd deskf stdt o dand,
a proto svrij byznys provozuje na Mauriciu. Tfdenik Ekonom
se proto pokusil rozklidovat, v dem vlastnd Janedkriv byznys
spodivd a zda skutednd pdchd nepravosti.

Janedek princip svdho byznysu - obchodoviinl s derivdty
iizen€ vysokorychlostnimi poditadi - piibliZuje na modelu
ddtskd hry kulidky. ..KdyZ jsem je jako dit6 hrdl, byly na
vy'mdnu kulidek de facto kurzy - jedna sklendnka tieba za
20 hlindnek. Jii nyni jako tvrirce trhu jsem na strand nabidky
i poptiivky - prodiivdm sklendnku za22hlinlnek a kupuji ji
za IB. K'urz se piitom mfiZe hfbnout, tieba pii kurzu duhovky
za 25 hlindnek proddldme. V na5em byznysu je takovfch ,ku-
lidek'ale spousta, a na omezeni rizika - abychom tieba nemdli
moc ,hlindnek'- mdme prdvd matematick6 modely," iikd.

Janedkem spoluvlastndnd tuzemskd spolednost RSJ je nejvdt-
Sim obchodnikem na londfnsk6 burze NYSE Liffe. Mezi nejvdtii

so
%
TakovA je vtnosnost
podnikeni Karla Janeeka.

patii i na deriv;itovfch burziich CME
v Chicagu a Eurex ve FranKurtu. Celkou-f
objem obchodri dosahuje neuvdfitelnjuch
4,3 biliardy korun rodnd.

Tento t1p obchodov;ini vynesl Janedko-
vi a dalSim akciondifim RSJ zhruba jednu
miliardu rodnd v poslednich tiech letech.
Pii vloZenych ptibliZnd dvou miliarddch
to znamend rictyhodnou vfnosnost
50 procent rodnd. ,,Mrij podil na zisku
je ndkde mezi20 a 50 procenty," twdi
Janedek, kterf je tak pravddpodobnd
nejvdt5im podllnikem investidniho fondu
RSJ Prop se sldlem na Mauriciu, jehoZ
aktiva jsou z eeska obhospodaiovdna
prdvd firmou RSJ. Co ovSem ilkd jasnd,
jsou dv6 teze: dand nikam neulivd a jeho
byznys je absolutnd prrihlednjz.

Obrovsk6 zisky i rizika
,,Vfnosy v desltkdch procent rodnd a zisky
v iddech miliard korun jsou v tomto
byznysu redlnd dosaZiteln6," iik6 k tomu
Stdpen Pirko ze spolednosti Colloseum,
kterii se rovndZ vdnuje derivdtovfm
obchodrim. Vysok6 vjznosy v5ak piirui-
Seji i obrovsk;i rizika zIrdIy. Naptiklad
renomovany investor John Paulson, kterf
na krizi v roce 2008 ryddlal 300 procent,
loni ztratil jen do listopadu 47 procent.
Hork6 chvilky IeCl zaLiv6, i spolednost RSJ.
Loni na konci iijna totiZ zkrachoval jeden
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z nejvdtsich americkich
obchodnikri MF Global, za
kterfm m6la firma Karla
Janedka podle sv€ vjrrodni
zpri :y za rok 2010 pohle-
ddvky ve Wli 427 milionri
korun. ,,Lze fici, ie u MFG
jsme mEli pendz je5td vice,
ale samoziejmd o vSechny
nepiijdeme. Doted bylo jiZ
vyplaceno 72 procenL prostledkri
a vdiim, Ze dostaneme zpdt vie,"
komentuje krach dlen piedstavenstva RSJ
Libor Winkler, vedle jin6ho i jeden z dondto-
rir Nadadniho fondu proti korupci.

Otevienost v mezich zdkona
Kapitdl na rizikov6 investice do derivdtri
ziskali Karel Janedek i Libor Winkler investi-
cemi do deskych akcii, napiiklad eEZ, na kterfch
dlouhodobfm drZenim vyddlali stovky procent.
Analyzovat podnikdni spolumajitehi RSJ neni
nikterak jednoduch6. Finandni data si podnikate-
16 pedlivd stieZi a zveiejiuji pouze ndkterd hrubd
6sla. ,,2 dostupnych disel se toho moc odvodit
nedii. Obecnd je ale 50procentni rodni vynosnost
dlouhodobd neudrZitelnd,'fika k tomu Pavel
Kohout, ekonom ze spoiednosti Partners.

Podrobn6 finandni rnikazy jsou veiejnd dostupn€
v obchodnim rejstiiku polJze za deskou RSJ, a. s,
kterd mdla v poslednich dvou letech zisky ve
tr'isi 17 a 2l milioni korun. Tyto penfze
v5ak tvoii pouze velmi malou d6st
ceikovych ziskti akciondiri.
Jejich hlavnim zdrojem
ujrddlku jsou rninosy
z investoviini ve fondech
registrovanych na Mauri-
^ i , ,  / " , i -  ^ ^ u  A ^  ^ \w t u  l v &  J c t L c t t L u J .

Finandni vikazy avjt-
rotni zpr{vy mauricij-
skfch investidnich iondri
vSak nejsou veiejnd do-
stupn6. ,,Jsme velmi opa-
trni, protoZe nechceme na5e
know-how pr ozr azov at konkurenci,''
iikd Winkler. Investov6ni prostfednictvim fondii na Mau-
riciu neni pfistupn6 bdZnfm klientfim, jednd se totiZ o fondy
kvalifikovanfch dili profesiondlnich investorri. Minimdlnim
vkladem na Mauriciu je naptiklad 100 tisic americkfch dolarri.

Podle ekonoma Kohouta na byznys modelu, jakf pouZivd
spolednost RSJ, neni nic zvlditniho. ,lyttLivaji ho i nejseri6z-
ndjSi banky," doddvd. Uspoiddiini, kdy back office (administra-
tivni centrum), front office (portfolio management) a daior4f
domicil sidli na rtiznfch adresiich v rtznich jurisdikcich, je
podle ndho normdlni nejen u fondri kvalifikovanjrch investo-
rt, ale tak6 u bdZnfch podilorn-fch fondfi bdZnd prod6vanfch
5irok6 klientele. Vedle nejv.inosndjSich aktivit na Mauriciu
vlastni Karel Janedek a dal5i akciondfi RSJ i investidni fond RSJ

Zdroj: RSJ,Obchodnl relstllk, Solldltet, DC Group

Private Equity uzavieny inves-
tidni fond, kterf nakupuje podily

ve firmdch a investuje do nemovitosti.
Aktiva spolednosti jsou v tuto chvili
vice neZ miliarda korun. Spolednost
v5ak za rok 2011 tryk|Le ztrdtu zhruba
50 milionri korun. ,,Jsme ted ve fdzi,
kdy investujeme prostledky, abychom
v budoucnosti mohli r,yddldvat. Jednd se
napiiklad o projekt u.istavby elektrarny
spalujici biomasu," vysv6tluje Winkler. tr
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