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Japonsko oslavuje zvySeni cel.
Toyota a spol. si trh v USA udrzi

7 pulstoleti jsou japonské automobilky tvrdym
l I soupefem tradi¢ni americké velké trojky GM, Ford
a Chrysler. Naopak v Japonsku se fordek ¢i chevro-
lett nikdy moc neprodalo. Ani Tesla tam nezati, a¢ si Elon
Musk pred 15 lety maloval, Ze to pro jeho firmu bude nejvét-
$i trh mimo USA. Nerovnovaha v obchodu s auty byla tak
zna¢na a méla tak zasadni dopady na americkou ekonomi-
ku, a tedy i politiku, Ze v 80. letech si Japonci sami na sebe
uvalili ,dobrovolné“ kvoty, aby jejich podil na trhu nebyl
az moc velky. Slovo dobrovolné je v uvozovkach, protoze
i tehdy za tim byl velky tlak Reaganovy vlady obavajici se
dalsiho propousténi v automobilkach.

Postup Donalda Trumpa je jiny: namisto zakulisniho tlaku
velka vefejna prohlaseni a sank¢ni cla, ktera se na posledni
chvili zméni v o néco ptijatelnéjsi. Podle dohody oznamené
$éfem Bilého domu v noci na stedu tak ma byt dovozjapon-
skych aut zatiZen 15procentnim clem. Tedy Sestkrat vy$$im
nezdosud. Pfesto akcie japonskych automobilek vysttelily
vzhtiru, v ptipadé Toyoty, nejvétsiho vyrobce aut na svété,
dokonce o nebyvalych 15 procent. Ov§em reakce detroitské
welké trojky“ zdaleka tak euforicka neni.

Zatimco Japonci se piekvapivé rychle uzavienou dohodou
zbavili hrozby, Ze jejich export ochromi cla takika dvojna-
sobné vyse, zastupce americkych vyrobct Trumpuav ,.deal”
oznacil za $patny. Logika je jednoducha: cla na japonsky
dovoz neobsahujici prakticky zadné americké dily budou
niz$i nez na auta vyrobend v Severni Americe, v nichz jsou
soucastky domaci produkce zastoupeny hojné. Severni
Amerikou pfitom mini Kanadu, s niZ je americky autopru-
mysl historicky silné propojen, a predevsim Mexiko. Toje co
do poctuvyrobenych vozii automobilova velmoc srovnatel-
na s Némeckem. Jen samotny GM tam vyrabi na devét set
tisic aut ro¢né, z nichz velka vétsina mifi za severni hranici
a své zavody tam ma i Ford a Stellantis.

Prezident Donald Trump uz dfive ustoupil tlaku a auto-
dily splnujici pravidla dohody o volném obchodu USMCA
dovolil dovazet bez ptirazky. Zato hotova auta Made in Me-
xico ma od 1. srpna zatizit 30procentni clo. Stejné, jakym
hrozi Evropské unii.

B Investice do sportu

Pét fotbalovych klubii, které jsou hvézdami na hfiSti i na burze
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Kromé toho Manchester United od roku

K té maze Trump pristupovat podobné jako k Japonsku.
Cerny scénéf se v plné §ifi neuskutecni, ale vyse cel citelné
vzroste. Podle zpravy Financial Times z konce minulého
tydne americky prezident prosazuje na vsechno zbozi z EU
minimalni celn{ sazbu ve vysi 15 az 20 procent. Na evrop-
ské automobilky ma ptitom dlouhodobé spadeno a jasnou
prevahu amerického dovozu nad vyvozem vnima jako zne-
uzivani USA.

Brusel zatim deklaruje, Ze jeho prioritou jsou jednani, ale
kdyby selhala, celni facku si jen tak libit nenecha. Protizbra-
nimaji byt cla na citlivé vyrobky, od symbolické bourbonské
whisky az po letadla z tovaren Boeingu.

Vyjednavaci silu Tokia snizuje tradi¢ni obii piebytek
v obchodu se zboZim (nikoli v$ak sluzbami, v tom je EU
v podobné situaci), a tak je vyslednd vyse cel vnimana jako
aspéch. Obchod dostane mensi ranu a ekonomika nespad-
ne do recese. I proto ve stfedu rostla cela japonska burza,
ne jen automobilky.

Nebylo to vsak zadarmo. Japonsko se zavazalo, Ze ve Spo-
jenych statech zainvestuje 550 miliard dolart (podrobnosti
v$ak zatim chybi), a hlavné musi oteviit svij trh americ-
kému zboZi, véetné zemédélskych komodit, mezi nimiz je
nejcitlivéjsi polozkou ryze. Dohody pfiznivé pro americ-
ké zemédélce vyjednal za svého prvniho mandatu Trump
is hlavnim obchodnim rivalem USA Cinou, ale moc se z nich
nenaplnilo. Tokio je viak ve slabsi pozici neZ Peking a tuto
¢ast dohody jisté splni. Uz proto, Ze otevieni trhu pro ame-
rickd auta velky dopad mit nebude, japonské potieby se totiz
vyrazné lisi od toho, co dnes ,velka trojka“ nabizi.
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Vysledna vyse cel je vhimana
jako uspéch. Obchod dostane
mensi ranu a ekonomika
nespadne do recese.

a jeji akcie jsou k 1. ¢ervenci 2025 kotovany | zisku na akcii, ktery se od roku 2018 zvysil az
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Cesko se i pies geopolitické
otfesy vraci k ekonomické
stabilité. Tedy témér

oteviené bojuje, jinde se otevira hrozba obchodni
valky. Takové situace obcas svadi k tomu, aby se
prehlizelyjiné problémy. Jenze relace v ekonomice a na fi-
nan¢nich trzich nepfestavaji platit ani v téchto dobach.

Cesko, navzdory problémtim s pomalym riistem a star-
nouci populaci, ztistava zemi s dlouhodobé stabilnim mak-
roekonomickym ramcem. Inflace se sice na ¢as vymkla
kontrole, ale zasadni podil na tom mély vnéjsi faktory.
Zahrani¢ni relace ma Cesko také dlouhodobé v potadku.
Po vstupu do EU se obchodni bilance piehoupla do klad-
nych hodnot a pozdéji se k ni pridal také bézny acet pla-
tebni bilance. Zachvat vysokych cen dovazenych energii
a problémy v dodavatelskych fetézcich na chvili obratily
znaménka vnéjsich bilanci, nyni je vie zpét ve starych ko-
lejich. Zahrani¢ni dluh v poméru k HDP kles4 a Cesko se
po tticetiletech mutiZe stat zemi, ktera ma v zahranici vice
aktiv, nez kolik zahrani¢ni investofi drzi u nas.

Finan¢ni sektor zstava obezfetny a solidné kapitalové
vybaveny. Podil problémovych uvéra je nizky, zatézové
testy ukazuji, Ze banky dokazou ustat i vyrazné soky.

Verejné finance vSak v poradku nejsou. Od roku 1990
byl statni rozpocet piebytkovy pouze pétkrat, zatim-
co se schodkem hospodaftil tficetkrat. Polovina dne$ni-
ho statniho dluhu vznikla jen za poslednich pét let. Pii
souCasném nastaveni fiskalni politiky budou schodky
vefejnych financi systematicky prekracovat limity uve-
dené v zakoné o rozpoc¢tové odpovédnosti a zhruba za 10
let dluh v relaci k HDP piekro¢i hranici dluhové brzdy.
Navic to nezahrnuje zvySeni vydaji na obranu, naklady
nadostavbujaderné elektrarny a dal$i nezbytné investice.

Ceskobylo po dvé dekady ptikladem makroekonomické
stability. V poslednich pétiletech viak doslo k vyraznému
rozvolnéni fiskalni discipliny. Vymluvy na stav vetejnych
financi v jinych zemich nebo na valku za humny mohou
docasné zabirat na laickou vefejnost - ale finan¢nim tr-
htim budou zcela Ihostejné.

S vét se zménil. Geopoliticky i ekonomicky. Nékde se
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otbal uz davno neni jen o golech, vel-
Fké kluby se staly globalnimi znackami
a zaroven investi¢nimi aktivy. Dnes uz
lidé neinvestuji do fotbalovych udalosti pouze
na zakladé emoci nebo loajality fanouski. Spi-
$e se zaméiuji na o¢ekavanou finan¢ni navrat-
nost. A ty nejvétsi kluby na svété jim to mo-
hou nabidnout. Pojdme se podivat na pét nej-
hodnotnéjsich fotbalovych klubt soucasnosti
anato, pro¢jsou pro investory tak atraktivni.
Zdaleka nejcennéj$im verejné obchodova-
nym fotbalovym klubem na newyorské burze
cennych papirti (NYSE) ziistavd Manchester
United. A to s trzni kapitalizaci 2,9 miliardy
dolart k 1. ¢ervenci 2025. Navzdory nedav-
nym slabym vykontm v Premier League klub
Cerpa ze své gigantické globalni fanouskovské
zakladny a zaroven ma staly pfijem z prode-
je oficidlniho klubového zbozi a komer¢nich
prav. Velkou finan¢ni podporu piinaSeji také
vysilaci prava.

2015 pravidelné vyplaci dividendy, coz muze
byt lakadlem pro investory, ktefi hledaji pra-
videlny pfijem.

Juventus Turin, italsky gigant znamy jako
yStara dama“, je obchodovan na milanské bur-
ze cennych papirti (BIT) a 1. ¢ervence 2025
mél trzni hodnotu ptiblizné 1,12 miliardy eur
(25,6 miliardy korun). Klub zaznamenal v roce
2018 vyrazny nartst zajmu investor{ po pfi-
chodu Cristiana Ronalda, coz mu piineslo glo-
balni publicitu a vys$s$i komer¢ni piijmy.

Finan¢ni stranka vSak zdaleka neni bez rizi-
ka. Juventus se potyka s vysokou trovni zadlu-
Zeni, coz je vysledkem ambiciéznich investic
do hract ajejich mzdovych pozadavk. Trzni
cena akcii je proto citliva nejen na sportov-
ni uspéchy, ale také na zpravy o sponzoringu
nebo finan¢nich strategiich klubu.

Pro potencidlni investory Juventus zname-
na silnou znacku a loajalni fanouskovskou
zakladnu, ale také vyssi riziko spojené s jeho
finan¢ni stabilitou.

Borussia Dortmund je jedinym vefejné ob-
chodovanym némeckym fotbalovym klubem

na frankfurtské burze cennych papir (ETR)
s trzni kapitalizaci ptiblizné 430 miliona eur
(10,6 miliardy korun). Dortmund se vyznacuje
udrzitelnym finan¢nim fizenim a rozumnym
rozpoctem. Klub klade velky daraz na rozvoj
mladeZe a vydélavani na prestupech, coz mu
pomaha udrzovat stabilitu.

Kromé fotbalu rozsituje své prijmy také in-
vesticemi do sportovniho vybaveni a cestov-
niho ruchu. Diky pravidelnym dividendam je
Dortmund atraktivni volbou pro investory,
kteii preferuji mensi volatilitu ve srovnani
s jinymi fotbalovymi akciemi. Jeho stabilni
finan¢ni pozice a silna pozice v Bundeslize vy-
tvareji méné rizikovy investi¢ni profil.

Celtic FC, nejznaméjsi skotsky klub, je
obchodovan na trhu AIM londynské burzy
cennych papirt s trzni kapitalizaci pfibliz-
né 186,9 milionu liber (ptiblizné 5,46 miliar-
dy korun). Klub se muzZe pochlubit silnou fa-
nouskovskou zdkladnou, které vdé¢i za neu-
stale vyprodany stadion. Spole¢nost Celtic se
v 90. letech finan¢né zotavila z obav z bankro-
tuavposlednich letech vykazala vyrazny rist

o0 78 procent. Klub v8ak nevyplaci dividendy
aradéji zisky reinvestuje do dal$iho rozvoje.

Portugalska SL Benfica, obchodovana na
burze Euronext v Lisabonu, méla k 1. ¢ervenci
2025 trzni hodnotu 115,5 milionu eur (2,84mi-
liardy korun). Benfica je znamad svou schop-
nosti vychovavat mladé talenty a profitovat
zjejich prestupti a zaroven pravidelné soutézit
v evropskych poharech, coz zvySuje jeji piijmy
zvysilacich pravakomer¢nich zdroji. Klub ma
také silnou domaci fanouskovskou zakladnu.

Pro investory je Benfica cennym aktivem,
které silné rezonuje v rozvijejicim se komerc-
nim ekosystému portugalského fotbalu, kde se
ambice prolinaji s finan¢ni disciplinou.

Vsechny tyto kluby kombinuji ptijmy z vy-
silacich prav, sponzorstvi, prodeje vstupenek
a oficidlniho zbozi. Vykon na hfisti, zejména
vsoutézich UEFA, piimo ovliviiuje ceny akcii.
Volatilita akcii fotbalovych klubtije ale obecné
vys$$i nez u tradi¢nich podniku kviili emocim
a sportovni nepfedvidatelnosti.
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