
Celé uplynulé roky bychom mohli definovat jako fondy na úbytě, což je charakteristické pojme-
nování projevů tuberkulozy jako úbytek na váze, slabost. A od loňského podzimu kladný týden ani 
nenajdeme. Takže uplynulý týden s hodnotou -6 mil. Kč je vlastně téměř důvod k optimismu. Jistě 
k němu zavdalo příčinu uklidnění na trzích, ale 
nejásejme příliš, protože žádné velké přílivy 
nikde nevidíme. Celou statistiku vlastně „vytá-
hlo“ z mrazivých hloubek odkupů jen necelých 
60 milionů, které zamířily do ČS nemovitostní-
ho. Nu a dalších 50 milionů do ČPI korporát-
ních dluhopisů také nevypadá jako týmová 
souhra spořínků. Při bližším pohledu tedy – 
přestože celková suma nevypadá tak zle – asi 
ani náznak investorského jara nevidíme. 

Fondům peněžního trhu opět lidé pustili žilou, 
tentokrát o 160 mil. Kč, i to je však méně, než 
bylo ještě nedávno pravidelné. Nu a zajištěné stále ještě hubnou, jenže ve vlnách těch, kterým 
končí „předkrizové“ investiční období. Jejich současný prodej zdaleka tato vlna nevyrovná, zejmé-
na když je na pobočkách ČSOB kanibalizuje jednorázovka Maximal Invest. A další velkovýrobce 
ČS jejich výrobní linku opustil úplně a ve velkém jede prémiové vklady. 

Lidé tedy své střednědobé investice diverzifikují, což je dobře, zatímco na ty skutečně dlouhodo-
bé zatím zřejmě jejich odvaha ještě nedozrála. Akciové trhy z lepší atmosféry těží a kolem Řecké 
časované nálože je až podezřelý klid. Dokonce se zdá, že začíná fungovat pštrosí „žádné zprávy – 
dobré zprávy“. Na druhé straně nikdo nechce Řeky poslat do Afriky, jen si musí doma zavést stan-
dardní pořádek. To se jim však nedaří a stále roste podíl ekonomů, kteří vidí jedinou cestu – opuš-
tění eurozóny. Jedině tak totiž budou moci snížit náklady práce, které by jinak museli snížit prud-
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Ministerstvo financí zvažuje možnost zapojit 
do penzijní reformy i stavební spoření. Že jde  
o „bytelný“ produkt, ověřilo se u nás nejen již 
dvojím snížením státní podpory. Tak ani loňský 
rok neskončil útěkem klientů, i když nárůst 
peněz na něm již zabrzdil růst u 430 mld. Kč. 
Přesto jde u nás (s výjimkou tradičních ban-
kovních vkladů) o jasnou jedničku mezi fi-
nančními produkty. Lidé se již poměrně naučili 
uvažovat s nižší likviditou, přijali i prodloužení 
na šestileté období. Po-
stupně klesá podíl překle-
novacích úvěrů (jen loni  
o 11 mld. Kč na 53 mld. 
Kč), které se „překlápějí“ 
do standardních (tam již 
38 mld. Kč). Proto lze 
konstatovat, že svou důle-
žitou základní roli v po-
moci získat vlastní byt již 
z velké části splnilo a 
úvěrování je ve stále větší míře používané na 
rekonstrukce a vylepšení bydlení. Tak či onak 
bylo loni uzavřeno o čtvrtinu méně smluv než 
v roce předchozím. 

O tom, že reforma je nezbytná a optimální 
doba na její zavedení se dávno „prošvihla“, 
nikdo nepochybuje. Nejhorší zatím řeší jen 
„parametrické“ změny, přesto loni průběžný 
systém důchodů skončil 40miliardovým schod-
kem. Je tak evidentní, že do penzijních systé-

mů je nezbytné zapojit další zdroje. Druhý pilíř 
bude nutné (časem, možná až pod tlakem EU) 
změnit na povinný, pro výše příjmové skupiny 
třeba zavést i americký režim odložené daně 
401(K) na dlouhodobé úsporné investování. 

Nemusíme zdůrazňovat, že náš dosavadní 
režim penzijního připojištění se příliš nepovedl 
a neplní téměř vůbec svou roli, protože 97 % 
účastníků končí jednorázovým vyrovnáním, 
tedy vyzvednutím (většinou nevelkých) úspor. 

Přesto je v penzijních 
fondech již 230 mld. Kč a 
přechod na nový systém 
účastnických fondů by měl 
produkt alespoň postupně 
„normalizovat“. 
Udělat ze stavebního spo-
ření součást důchodového 
systému je tedy slibný a 
rozumný nápad.  Půjde  
o rozhodnutí, jakou část 

bude možno do třetího pilíře převést – zda i do 
starých transformovaných nebo jen do nových 
účastnických. Nakolik se podaří nastavit har-
monický vztah těchto produktů, rozhodne jak  
o celkovém úspěchu, tak i o argumentaci pro 
klienty. Lidé totiž budou muset režimu porozu-
mět a musí mít i svůj motivační efekt. Výho-
dou je, že oba produkty mají už fungující infra-
strukturu, takže by se „rozšířila“ jen účelovost 
na „bydlení a spoření na penzi“. 

Stavebko snad i na penzi 

Mrazy povolily i ve fondech 
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Ropa opět letí vzhůru 
Mluvčí ministerstva ropného průmyslu 

oznámil, že Írán zastavil prodej ropy britským 
a francouzským podnikům. Cena severomoř-
ské ropy Brent se dnes vyšplhala na osmimě-
síční maximum – nad 120 dolarů za barel 
poté, co íránské ministerstvo ropného průmys-
lu o víkendu ohlásilo zastavení prodeje ropy 
britským a francouzským firmám. K růstu 
přispěly i naděje na dosažení dohody o nové 
pomoci Řecku a rozhodnutí čínské centrální 
banky uvolnit politiku. Americká lehká ropa 
WTI zdražila o téměř 1,5 dolaru nad  
104,5 dolaru.  

Řecko s podmínkami 
Další půjčku Řecku ministři financí eurozó-

ny zřejmě schválí, protože jiné řešení neexis-
tuje, trvají ale na tom, aby vznikl vázaný účet, 
který zajistí schopnost Řecka dostát svým 
závazkům. Na konečných podrobnostech této 
finanční pomoci se však stále pracuje. 

Vlády členských zemí eurozóny očekávají, 
že jim se záchranným úvěrem pro Řecko po-
může ECB spolu s centrálními bankami jed-
notlivých zemí. Podle Financial Times by se 
totiž bez jejich pomoci náklady na druhý zá-
chranný úvěr pro Řecko vyšplhaly asi až na 
170 mld. eur (zhruba 4,3 bil. Kč). Německo, 
Nizozemsko a Finsko už přitom daly najevo, 
že nepodpoří vyšší pomoc než právě těch  
130 mld. eur. 

Ministerstvo financí zveřejnilo  
údaje o hospodaření obcí 

MF zveřejnilo na svém webu údaje o hospo-
daření obcí. Lidé si tak mohou zjistit poměr 
zadlužení k majetku své, ale i jakékoli jiné 
obce a další informace. Zveřejněné údaje se 
vztahují k 31. 12. 2010. Dvěma základními 
ukazateli, které ministerstvo sleduje, jsou 
podíl cizích zdrojů k celkovým aktivům a 
celková, tedy běžná likvidita. V aplikaci na 
webu MF je třeba vyhledat konkrétní obec. 

Investice do fondů v ČR (7. týden 2012)
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ZE ZAHRANIČÍ 

Inflace v lednu meziročně zrychlila růst na 3,5 procenta 
Meziroční míra inflace v ČR v lednu zrychlila růst na 3,5 % po prosincovém 2,4 %. Ve srovnání 

s prosincem spotřebitelské ceny stouply o 1,8 %, a to hlavně kvůli zvýšení daně z přidané hodnoty 
a nárůstu cen bydlení. Uvedl to Český statistický úřad. Analytici odhadovali nižší meziroční růst. 

Zjištění průzkumu spotřebitelského klimatu GfK v Evropě  
Nové záchranné balíčky, nejistota ohledně vývoje v Řec-

ku, Itálii a Francii a vyhlídky horšího ekonomického vývoje 
v roce 2012 zvyšují obavy evropských spotřebitelů. Toto je 
jedno ze zjištění průzkumu spotřebitelského klimatu GfK  
v Evropě, které předkládá přehled vývoje ekonomických 
očekávání, očekávaných příjmů a ochoty nakupovat mezi 
spotřebiteli v Rakousku, Bulharsku, České republice, Fran-
cii, Německu, Řecku, Itálii, Polsku, Rumunsku, Španělsku 
a Velké Británii. Těchto 12 zemí představuje přibližně 80 % 
celkové populace 27 členských států EU. Ekonomická oče-
kávání ve většině zemí Evropské unie v posledním čtvrtletí roku 2011 výrazně poklesla. Prognózy 
ekonomického růstu se snížily téměř ve všech zemích EU. Výjimkou bylo Španělsko, které bylo 
jedinou zemí, kde se ekonomická očekávání skutečně mírně zlepšila. Nejlepší hodnoty ukazatele 
má v současnosti Německo (-0,9 bodu) a Španělsko (-3,6 bodu). S výrazně nižší hodnotou je na 
třetím místě Bulharsko s -25,5 body. Na konci stojí Portugalsko (-54,7 bodu), Řecko (-58,6 bodu)  
a Česká republika (-63 bodů). Více na http://www.gfk.com/consumer_climate_europe  . 

Česká ekonomika loni vzrostla o 1,7 procenta 
Česká ekonomika loni meziročně vzrostla o 1,7 %. Vyplývá to z předběžných údajů ČSÚ.  

V samotném 4. čtvrtletí se HDP meziročně zvýšil o 0,5 %. Mezičtvrtletně HDP naopak o 0,3 % 
klesl a ČR se tak technicky ocitlo v recesi, protože se HDP snížil dvě čtvrtletí po sobě. 

Dovozní ceny rostly o 4,3 procenta a vývozní o 1,7 procenta 
Ceny dováženého zboží se za celý loňský rok meziročně v průměru zvýšily o 4,3 % a vyvážené-

ho zboží o 1,7 %. Ceny stouply i loni v prosinci, u dovozu to bylo meziročně o 5,1 % a u vývozu  
o 3,5 %. V porovnání s loňským listopadem dovozní ceny narostly o 0,8 % a vývozní o 0,3 %. 
Oznámil to  Český statistický úřad. Z hlediska celého roku 2011 u dovozu nejvíce zdražila mine-
rální paliva, a to o 24,4 %. Ceny ostatních surovin stouply o 23,1 %, polotovarů o 5,1 % a chemi-
kálií o 4,9. Naopak zlevnily stroje a dopravní prostředky a průmyslové spotřební zboží. 

V ČR loni klesl počet nákupů a prodejů firem o 24 procent 
Český trh fúzí a akvizic byl jedním z mála trhů regionu střední a jihovýchodní Evropy, které  

v roce 2011 zaznamenaly pokles aktivity. V České republice klesl počet transakcí oproti roku 2010 
o 24 %, zatímco v regionu vzrostl o 11 %. Celková hodnota zveřejněných transakcí však v ČR 
dosáhla 4,2 mld. USD, tedy částky o 29 % vyšší než v roce 2010. Na českém trhu se potvrdil trend 
menšího počtu větších transakcí – 11 transakcí mělo hodnotu vyšší než 100 mil. USD. Nejatraktiv-
nějšími sektory z pohledu investorů zde byly průmyslová výroba a služby, dále pak informační 
technologie a transakce s nemovitostmi. Vyplývá to z výsledků žebříčku fúzí a akvizic „M&A 
barometr v České republice a v regionu střední a jihovýchodní Evropy“ zpracovaného společností 
Ernst & Young. Nejzajímavějšími trhy v regionu střední a jihovýchodní Evropy jsou Polsko, Tu-
recko a Rumunsko. V roce 2011 proběhlo na českém akvizičním trhu 119 transakcí (včetně  
17 akvizic uskutečněných českými investory v zahraničí), což oproti 156 transakcím zaznamena-
ným v minulém roce představuje pokles o 24 %.  

kým snížením mezd a důchodů. Jde tedy o to, zda stále sypat pomoc do bezedné jámy, anebo jim 
pomoci z přechodem na drachmu.  

Nejen americké, ale už i evropské akciové trhy však problém už přestal bavit a vyhřívají se na 
půlročních maximech. Americké indexy už dokonce opět zlepšují maxima od finanční krize z roku 
2008, takže třeba S&P chybí k historickému maximu z  9. 10. 2007 už „jen“ 13 %.  

To u nás máme ještě hodně kam stoupat (přes 45 %), ale snad potěší aspoň letošních 11,5 %.  
V týdnu potěšila i Telefónica O2, která plánuje dividendu 40 Kč. A to z akcie za 380 Kč už dá 
pěkný dividendový výnos přes 10 %. 

A na závěr jen několik poznámek k některým fondům: z ISČS Sporoinvest jen od začátku roku 
odešlo 1,2 mld. Kč a spravuje tak již jen méně než 20 mld. Kč. Asi se nikdo nediví při ročním 
výnosu 0,2 %. Zato ČS nemovitostní (původně Reico) má roční výkonnost 3,6 % (ale za poslední 
půlrok již jen 1,3 %), objem majetku se však již blíží dvěma miliardám. 

(Pokračování ze stránky 1) 

Nabídky na koupi LME  
Předběžné nabídky na převzetí londýnské 

burzy kovů LME podal transatlantický bur-
zovní operátor NYSE Euronext, chicagská 
CME, Intercontinenal Exchange a další zájem-
ci. Předkladatelé nabídek oceňují LME až na  
1 mld. GBP (30,1 mld. Kč), napsal Financial 
Times s odvoláním na informované zdroje. 
LME již v září sdělila, že o ni předběžně vyjá-
dřilo zájem více než deset potenciálních ucha-
zečů. Osoba informovaná o postupu prodeje 
listu řekla, že v prvním kole nabídek, které 
mělo uzávěrku ve středu, předložila vlastní 
návrhy asi polovina ze zhruba 15 uchazečů. 

Sberbank završila akvizici 
Volksbank International 

Ruská banka Sberbank završila proces akvi-
zice 100 % společnosti Volksbank Internatio-
nal AG. Takzvanému „uzavření“ transakce,  
k jehož potvrzení došlo 15. 2. 2012 ve Vídni, 
předcházelo oznámení ze dne 8. 9. 2011, kdy 
Sberbank podepsala smlouvu o prodeji a ná-
kupu akcií s akcionáři VBI – společnostmi 
Österreichische Volksbanken-AG (VBAG), 
BPCE S.A. (BPCE), DZ Bank AG (DZ Bank) 
a WGZ Bank AG (WGZ Bank). Z transakce 
byla vyčleněna společnost VB Romania, dce-
řiná banka VBI v Rumunsku.  

Maďarská centrální banka podpoři-
la banky a úvěrovou aktivitu 

Maďarská centrální banka oznámila opatření 
na podporu bankovního sektoru a úvěrové 
aktivity v zemi. Bankám nabídla dvouleté 
nízkoúročené úvěry a zahájila nákupy hypo-
tečních dluhopisů na trhu. Je to poprvé, co 
centrální banka ve „východním křídle“ EU 
zavedla kroky podobné „kvantitativnímu uvol-
ňování“ měnové politiky v USA nebo ve Vel-
ké Británii a srovnatelné s rozsáhlými tříletý-
mi úvěry, jimiž Evropská centrální banka pod-
pořila banky v eurozóně na konci prosince. 
Centrální banka podpůrnými kroky vyhověla 
vládě, která se snaží obnovit jednání s EU a 
MMF o finanční pomoci. Guvernér banky 
András Simor řekl, že nová opatření mají 
především zajistit dlouhodobější a bezpečnější 
financování pro banky a neměla by zvýšit 
inflaci. 

Čína hodlá nadále investovat  
do evropských dluhů 
Čína bude nadále investovat do vládních 

dluhů zemí eurozóny. Podle agentury Reuters 
to prohlásil guvernér čínské centrální banky 
Čou Siao-čchuan. Zároveň vyjádřil důvěru ve 
společnou evropskou měnu i ve schopnost 
evropských vlád vyřešit problémy s vysokým 
zadlužením. Čou dále uvedl, že čínská centrál-
ní banka úzce spolupracuje s Evropskou cent-
rální bankou a navzájem se v mnoha oblastech 
podporují. 

EKONOMIKA 
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Důvěra v německou ekonomiku   
Důvěra investorů a analytiků v německou 

ekonomiku tento měsíc výrazně stoupla. Do-
stala se tak na nejvyšší úroveň od loňského 
dubna. Vyplývá to z údajů německého vý-
zkumného institutu ZEW. Index ekonomické 
nálady v únoru stoupl na 5,4 bodu z minus 
21,6 bodu v předchozím měsíci.  

Je třeba prošetřit makroekonomic-
ká rizika 12 zemí EU 

Evropská komise 
uvedla, že u 12 člen-
ských zemí EU je 
třeba provést hlubší 
analýzu rizik vyplý-
vajících z možných 
makroek on omi c-

kých nerovnovah. ČR ani Slovensko mezi 
nimi nejsou, na rozdíl např. od Francie, Britá-
nie, Belgie či Maďarska. Zpráva komise, která 
je první svého druhu, je součástí reakce na 
krizi. EU se na jejím vypracování dohodla 
před časem v rámci snahy předcházet v bu-
doucnu opakování současných problémů. 
Experti se zaměřili na 10 různých makroeko-
nomických ukazatelů. Šlo např. o ztrátu kon-
kurenceschopnosti či vysokou míru zadlužení. 
Komise v rámci této procedury může přijít s 
doporučeními, jak situaci zlepšit. 

HDP eurozóny i EU o 0,3 procenta 
HDP EU i eurozóny ve 4. kvartálu 2011 

mezičtvrtletně klesl shodně o 0,3 %. Ve svém 
prvním odhadu to uvedl Evropský statistický 
úřad. Meziročně v posledním čtvrtletí HDP 
unie vzrostl o 0,9 % a o 0,7 % u eurozóny. 

Japonská centrální banka  
uvolnila měnovou politiku 

Japonská centrální banka uvolnila svou 
měnovou politiku rozšířením programu pro 
nákup dluhopisů a poskytování levných úvěrů 
o 10 bil. jenů (2,4 bil. Kč) na 65 bil. jenů. 
Základní úrokovou sazbu však nechala beze 
změny v rozpětí nula až 0,1 %. Celé navýšení 
programu bude podle banky určeno na nákup 
dlouhodobých vládních dluhopisů. Banka 
uvolněním měnové politiky vyhověla rostou-
cím tlakům na to, aby více podporovala domá-
cí ekonomiku. Ta se nyní potýká mj. se silným 
kurzem domácí měny. Banka uvedla, že si za 
inflační cíl pro krátké období stanovila 1 %.  

Moody's upravila rating  
devíti zemím EU 

Ratingová agentura Moody's upravila hod-
nocení úvěrové spolehlivosti devíti zemím 
EU. Francie, Velká Británie a Rakousko si 
uchovaly rating AAA, ale výhled jejich ekono-
mik byl označen za negativní. Šest zemí si  
o stupeň  pohoršilo, mj. Itálie, Španělsko, 
Portugalsko a SR. Moody's udělila horší 

Karty MasterCard jsou v peněženkách Čechů 20 let 
Česká republika patří k poměrně vyspělým trhům  

s vysokou penetrací „plastikových peněz“. Počet 
vydaných karet podle Sdružení pro bankovní karty  
v ČR přesáhl 9,9 mil. Rozvinutá je i akceptační a 
technologická síť. Platební karty dnes považuje větši-
na držitelů v ČR za zcela nezbytnou pomůcku, bez 
níž by si jen stěží představili svůj každodenní život. 
Podle průzkumu společnosti MasterCard s názvem 
MasterIndex 71 % respondentů začalo používat svoji 
platební kartu před více než pěti lety a za posledních 
pět let si přes 60 % Čechů pořídilo další platební kartu. První platební karty nesoucí značku Mas-
ter-Card slavnostně Čechům představila 19. února 1992 Komerční banka.  

Coop zavádí nové finanční služby 
Skupina Coop představila finanční služby, které zprostředkovává zákazníkům v ČR ve spoluprá-

ci s Era Poštovní spořitelnou a ČSOB. Zahrnují bezhotovostní platby, výběr hotovosti na pokladně 
(tzv. CashBack), placení složenek, vklady na bankovní účty a dobíjení kreditu mobilních telefonů. 
Na základě smlouvy s Českou poštou budou některé pobočky poskytovat i některé poštovní služby.  

Citfin s účty ve 31 měnách  
Citfin, spořitelní družstvo, nově umožňuje podnikatelům, aby si vedli účet až ve 31 měnách. 

Současně se toto rozšíření týká i možnosti realizovat ve 31 měnách zahraniční platební styk. Díky 
rozšíření nabídky měn poskytuje Citfin svým klientům zejména z řad malých a středních podniků 
možnost vyhnout se převodu obchodovaných měn přes euro či dolar. 

Dámský investiční klub ČS má 2350 členek 
Dámský investiční klub, který po vzoru prvorepublikových klubových tradic založila Česká 

spořitelna 15. února 2008 jako první banka v ČR, slaví své čtvrté narozeniny. Zájem o investice 
přivedl do klubu již téměř 2350 dam. Většina z nich (téměř 80 %) je zároveň klientkami ČS. Pře-
vážná část z nich je v produktivním věku mezi 30 až 60 lety – nejpočetnější zastoupení má mezi 
členkami věková kategorie 30 až 39 let. 
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USF ČR a AFIZ o situaci finančněporadenského trhu 
Asociace finančních zprostředkovatelů a finančních poradců ČR (AFIZ, o.s.) a Unie společností 

finančního zprostředkování a poradenství (USF ČR) vydaly společnou tiskovou zprávu o základ-
ních parametrech finančněporadenského trhu ČR ve 4. čtvrtletí roku 2011. V daném období bylo 
sdruženými subjekty zprostředkováno běžně placené životní pojištění v objemu 1 070 592 tisíc Kč, 
jednorázově placené 193 994 tisíc Kč a neživotní pojištění v objemu 329 767 tisíc Kč, to vše při 
celkovém počtu 179 197 smluv. U investičních produktů sledují obě sdružení podrobnou strukturu 
peněžních toků, které umožňují identifikovat poměr jednotlivých nástrojů. Celkem byly v této 
oblasti zprostředkovány produkty za 1 007 994 tisíc Kč na základě 37 414 smluv.  

Mezi úvěrovými a spořicími produkty dominuje co do účelovosti financování bydlení, jde tedy 
primárně o produkty hypotečních úvěrů, stavebního spoření a úvěrů z něho. Celkový objem úvěro-
vých produktů (HÚ a úvěry ze SS) zprostředkovaných členy USF a AFIZ dosáhl v uplynulém po-
loletí 8 620 399 tisíc Kč při celkovém počtu 6406 smluv. Depozitní, tedy zejména spořicí složku 
portfolia kromě již zmíněného stavebního spoření doplňuje také penzijní připojištění a spořicí účty. 

Pioneer Funds – Strategic Income je nyní měnově zajištěn do eura  
Lucemburský dluhopisový podfond Pioneer Funds – Strategic Income investorům v ČR nově 

umožňuje investice také do třídy měnově zajištěné do eur, proti pohybům převládající měny port-
folia (tzv. EUR hedged).   

Značka Alpari třetím největším obchodníkem roku 2011 
Podle výroční zprávy o odvětví obchodování s měnami na portálu Forex Magnates je značka 

Alpari nyní třetím největším obchodníkem s měnami na světě (s průměrným měsíčním objemem 
obchodů 202 mld. USD). Zpráva také zdůrazňuje, že retailové obchodování s měnami pokračovalo 
v expanzi během celého roku 2011. Regulované a oceňované on-line devizové obchodní služby 
společnosti Alpari Financial Services Ltd (Alpari FS) jsou nyní k dispozici v ČR. 
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Konsolidace půjček i pro rodiny 
Sloučit půjčky až tří členů rodiny dohromady umožní druhá generace Konsolidace půjček od GE 

Money Bank. Banka začala nabízet tento produkt již před více než pěti lety. Od té doby konsolido-
vala 221 tisíc smluv (v celkovém objemu 19 mld. Kč) a má tak největší podíl na trhu. GE Money 
Bank nyní umožňuje rodinám optimalizovat jejich závazky společně.  

Saxo Bank spouští obchodování opčních kontraktů 
Saxo Bank, specialista na obchodování a investice, rozšiřuje nabídku derivátů o opční kontrakty. 

Opční kontrakty zahrnují zalistované opce na akciové indexy, komodity, úrokové sazby, měny a 
dluhopisy. Jsou dostupné přes obchodní platformy banky SaxoTrader, SaxoWebTrader a MobilTra-
der. Při obchodování opčních kontraktů skrz platformy jsou dostupné tyto nové funkce: Nový opč-
ní řetězec, On-line vypořádání opcí, Vyrovnání marží na opčních nohách, Použití marže napříč 
produkty a Podpora limitních, stop a tržních pokynů. Patrice Henault, produktová manažerka Saxo 
Bank, k tomu uvádí: „Čím dál více klientů využívá k řízení rizika opční kontrakty k diverzifikaci 
svého portfolia, proto jsme tento nástroj přidali. Ačkoliv opce jsou považovány za vysoce rizikový 
komplexní investiční produkt, věříme, že investoři by měli mít k dispozici všechny produkty tak, 
aby z trhu dokázali získat co nejvíce.“ 

známku skupině jihoevropských zemí, které se 
potýkají s hospodářskými problémy a vysokou 
zadlužeností. Itálie má nyní stupeň A3 z pů-
vodního A2, Portugalsko Ba3 z Ba2 a Španěl-
sko kleslo z A1 na A3. O jeden stupeň si po-
horšily Malta, Slovinsko a SR (nyní A2) – 
všechny mají výhled negativní. Agentura 
úpravu vysvětlila jako reakci na citlivost zemí 
k rostoucím finančním a makroekonomickým 
rizikům vycházejícím z krize v eurozóně.  

Čína pomohla ekonomice 
Čínská centrální banka snížila povinné mini-

mální rezervy bank. Podpořila tak ekonomiku, 
uvolněné peníze poputují především na nové 
úvěry. Informovala o tom agentura Reuters. 
Podíl rezerv největších komerčních bank vůči 
vkladům centrální banka snížila o půl procent-
ního bodu na 20,5 %. Snížení platí od 24. 2. 
Čínská centrální banka k tomuto kroku při-
stoupila podruhé za sebou. Naposledy nároky 
na rezervy snížila v listopadu loňského roku, 
tehdy se tak stalo po třech letech. 

Podíl špatných úvěrů u španěl-
ských bank nejvyšší od října 1994  

Podíl špatných úvěrů na celkovém objemu 
půjček u španělských bank se v prosinci zvýšil 
na 7,61 %. To byla nejvyšší úroveň od října 
1994. Vyplývá to z údajů španělské centrální 
banky. Celková výše úvěrů, které jsou v pro-
dlení se splácením, vzrostla o 1,5 mld. eur 
(37,5 mld. Kč) na 135,7 mld. eur (3,4 bil. Kč). 
Objem nesplácených úvěrů stabilně roste, 
protože zemi se nedaří snížit vysokou neza-
městnanost a podpořit stagnující ekonomiku. 

Světové hedgeové fondy loni zažily 
další rok ztrát  

Světové hedgeové fondy měly loni další 
špatný rok a jako celek utrpěly ztrátu 5,2 %. 
Uvedla to výzkumná firma Hedge Fund Re-
search. Volně regulované hedgeové fondy tak 
po silném propadu v krizovém roce 2008 za-
znamenaly druhou ztrátu za poslední čtyři 
roky. Loňský výsledek vypadá obzvláště špat-
ně, když se srovná s výkonem širokého indexu 
amerického akciového trhu S&P 500, který za 
rok 2001 nic nezískal ani neztratil. Jejich roz-
pačitý výkon v posledních letech vyvolává 
otázky, zda má pro vesměs bohaté investory 
cenu svěřovat jim za vysoké poplatky své 
peníze. Společným jmenovatelem hedgeových 
fondů je nižší regulační dohled s volnými 
možnostmi investic plus vysoké poplatky za 
správu. Nejhůře loni dopadly komoditní fon-
dy, jejich investice ztratily na hodnotě 17,3 %. 
Akciové fondy typu „long-short“, které mají 
kupovat akcie s vyhlídkou na růst a prodávat 
akcie, které by měly klesat, ztratily 8,3 %, 
ztrátu 2,1 % vykázaly i tržně neutrální fondy. 

(Pokračování ze stránky 3) 

APF chce změnu v novém pilíři systému penzí 
Asociace penzijních fondů prosazuje, aby se zkrá-

tila minimální doba, po kterou si lidé budou moci 
nechat vyplácet peníze z nového pilíře penzijní 
reformy, a to z 20 let na 10 let. Zatraktivnilo by to 
prý penzijní reformu většímu množství lidí. O plánu 
chce jednat s Ministerstvem financí. Řekl to vice-
prezident asociace Karel Svoboda. „My jsme se 
dívali na možnosti, jakým způsobem zatraktivnit 
ten druhý pilíř, aby měl potenciál, že by do něj 
mohlo vstoupit více lidí,“ řekl Svoboda. Toto je prý 
jeden z nich. Návrh již APF předložila a chce ho 
prosazovat.  

ČAP: Největší chyby v životním pojištění 
Zrušení pojistné smlouvy z důvodu finanční tísně, nedostatečná pojistná ochrana a nedostatečná 

informovanost samotných klientů o pojistných produktech. To jsou podle interní ankety členů Čes-
ké asociace pojišťoven tři chyby, se kterými se u životního pojištění setkávají pojišťovny nejčastě-
ji. „Z praxe pojišťoven vyplývá, že klienti ruší předčasně pojistné smlouvy nejčastěji v době, kdy 
ztratí zaměstnání a přijdou tak o trvalý příjem. Bohužel se ale setkáváme i s případy, kdy klient 
zruší životní pojištění, protože si chce koupit televizi nebo nemá peníze na dovolenou,“ říká Mar-
cela Kotyrová, manažerka vzdělávání a komunikace ČAP. Navíc pokud zruší klient smlouvu  
v počátečních letech její platnosti, je to pro něho vždy ztrátové. 

Obleva odhaluje nové škody způsobené mrazem 
Razantní nárůst škod, který způsobily arktické mrazy, v těchto dnech zaznamenávají pojišťovny. 

„Každý den nám přibývá přes 70 škod. V tuto chvíli jich evidujeme již 400 a celkové škody už 
přesáhly 17 mil. Kč. Předpokládáme, že i poté nám klienti budou hlásit škody na rekreačních ob-
jektech, kam v průběhu mrazivých dní nejezdili,“ říká Miroslav Novák, ředitel Centra likvidace 
pojistných událostí pojišťovny Kooperativa.  Letošní zima je z tohoto pohledu již nyní rekordní.    

MAXI pojištění kryje škody z prasklého rozvodu vody 
Důsledkem silných mrazů praskají vodovodní trubky nebo rozvody topení. DIRECT Pojišťovna 

v rámci balíčku MAXI pojištění domácnosti i nemovitosti kryje škody vzniklé prasklým rozvodem 
vody. „Protože vodovodní škoda postihuje celý byt, lidé by měli mít sjednáno jak pojištění domác-
nosti, tak i nemovitosti,“ říká Jitka Velemínská, manažerka likvidace pojistných událostí DIRECT 
Pojišťovny, a dodává, „pojištění domácnosti kryje například nábytek, koberce a elektroniku a po-
jištění nemovitosti je vhodné na zajištění plovoucí podlahy, vestavěných skříní, obkladů, ale třeba i 
kuchyňské linky.“  
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