e.conomia edice

Finance

Elektronicky newsletter vydava Economia a.s.

cislo 1

31. bfezna 2015

EKONOMIKA
Banky drzi tiroky uméle vysoko

Lidé i firmy v Cesku si od
bank ptjcuji za rekordné
nizké Groky. Mohly by byt
ale jesté nizsi a lidé,
napfiklad ti s hypotékou s
pohyblivym trokem, by diky
tomu usSetfili tisice korun
ro¢né. Pro firmy by to
znamenalo uspory v fadech
stovek miliond. Pokud by
tuzemského finan¢niho
systému rozhodoval trh, a ne
Sest bankéit.

Dnesni praxi ministerstvo financi kritizuje, nema vsak pfili§ moznosti, jak zasahnout. Problém se
sazbou PRIBOR, od jejiz vyse se odvijeji splatky veért v hodnoté stovek miliard korun, spociva v
tom, Ze si ji banky stanovuji samy a nikdo je u€inné nekontroluje. ,,M4 zasadni dopad na naklady
financovani podniki,* osvétluje vyznam sazby naméstek ministra financi a byvaly bankét Martin
Pros. Podle n¢j hodnota sazby, ktera ma vyjadiovat, za kolik si banky pidjcuji mezi sebou,
neodpovidd podminkdm na trhu.

Svédéi o tom napiiklad srovnani se zékladni sazbou Ceské narodni banky (CNB). Dlouha 1éta se
ob¢ sazby hybaly synchronné a rozdil mezi nimi byl téméf nulovy. Dnes je PRIBOR 0,33
procenta, ale CNB stahla svoji sazbu prakticky k nule. V eurozéné je rozdil mezi sazbami
zanedbatelny.

V Cesku ale po finanéni krizi prestal trh s mezibankovnimi paijékami fungovat. ,,Tato sazba jiz
neplni svou roli, neprobihaji za ni zadné transakce,” vysvétluje ekonom David Marek z Deloittu.
Stanoveni sazby ve virtualnich podminkach proto nahrava bankdm na tkor jejich klientt.

V praxi proces stanovovani mezibankovni sazby vypada tak, 7e Sest bank (Ceska spofitelna,
CSOB, KB, UniCredit Bank, Raiffeisenbank a Expobank) posle kazdy den sviij odhad agentuie
Reuters. Ta z ¢isel spocita primér. Prave tato hodnota pak tvoii pohyblivou ¢ast celkového uroku
typického firemniho uvéru ¢i nefixované hypotéky - a to u v8ech bank na ¢eském trhu.

Kdyby PRIBOR, tak jako div, vérné kopiroval sazbu CNB, mohly by troky na t&chto uvérech
jit jesté zhruba o Etvrt procentniho bodu niz. U typické hypotéky na dva miliony korun s
dvacetiletou splatnosti by dluznik usetfil zhruba tfi tisice korun rocné. U firemnich tivéri jde o
Castky nasobné vyssi.

Pravidla, podle kterych se sazba uréuje, si ptitom bankéfi vytvateji sami. CNB u celého procesu
pusobi jen jako konzultant a zastit'uje ho tim, Ze vysledny pramér vyvési na svém webu.

O objektivnosti takového postupu se centralni banka bavit nechce. ,,Tyto sazby nejsou
produktem Ceské narodni banky, proto nevidime diivod k jejich komentovani,” uvedla Katefina
Barttiskova z CNB. Postréit centralni banku k v&t3i aktivité by chtélo ministerstvo financi, které
samo o sob¢& nema nastroje k ovéfeni mezibankovni sazby. ,,Diskusi s CNB zintenzivnime,“ slibuje
naméstek Pros.

Vice na http://ihned.cz

Bankam zmizi miliardy od obchodniki, budou je chtit po svych
klientech

AZ na avizovaném jednani 20. dubna Rada EU potvrdi regulaci poplatku, které obchodnici
odvad¢ji z kazdé platby kartou, budou to mit banky ¢erné na bilém. Béhem listopadu musi zménu
zavést do praxe a transakce s kartami provozovatelim kamennych i internetovych obchodu zlevnit.
Letos se pfijmy z karet bankam je$t€¢ moc nesnizi. Ptisti rok ptjde ale o miliardy korun.

Pokles poplatkl tuzemskym obchodnikiim bude totiz vyrazny. Regulace se sice tyka jen
poplatku, ktery z kazdé platby dostiva banka, s jejiz kartou platba probéhla. Ten se v Cesku ale
pohybuje vysoko - v priméru ¢ini kolem jednoho procenta z nakupu na kartu. Nové pfitom
obchodnici budou bankadm z transakce debetnimi kartami (karta vydana k béznému tctu) odvadét

jen 0,2 procenta. U transakci kreditnimi kartami (avérova karta) to (Pokracovini na strance 2)

LIDE

Miroslav Filinger novym feditelem
privatniho bankovnictvi Expobank CZ

V této funkci 1
zodpovida za tizeni
privatnich bankétt po
celé Ceské republice,
ktefi maji na starosti
komplexni péci a feseni
jak soukromych, tak i
firemnich finan¢nich
zalezitosti pro

banky.

Miroslav Filinger (37) je absolventem
Bankovniho institutu v Praze. V bankovnictvi
pracuje jiz 16 let. Pfed svym piichodem do
Expobank CZ v roce 2012 (diive LBBW Bank
CZ) pusobil jako vedouci Privatniho oddéleni
a manazer fizeni prodeje v Oberbank AG v
Praze. Zde byl zodpovédny i za spolupraci s
externimi obchodnimi partnery. ZkusSenosti z
bankovnictvi a s projektovym fizenim
pobockové sité ziskal i v Raiffeisen
International, kde ptisobil v Rakousku a
Rumunsku, ¢i v Komer¢ni bance, kde zastaval
rtizné manazerské a obchodni pozice.

Hovoii anglicky, ¢aste¢né némecky. Sviij
volny €as travi ptevazné s rodinou, sportem,
ale najde si Cas i na projizd’ky na motocyklu.

TIPY

Od investi¢nich hvézd se lze
poucit. Pozor pii kopirovani jejich
strategie

Konzervativni investice slibuji v posledni
dobé stale mensi vynosy. I opatrnéjsi investofi
se tak poohlizeji po akciich. Podle Svétové
federace burz méli pfitom zajemci koncem
unora k dispozici 44 954 akciovych tituld.
Data nezahrnuji prazskou, varSavskou ¢i dalsi
burzy, které nejsou Cleny federace.

Redlné je tedy pocet tituli, které se nabizeji,
jesté vyssi. Potvrzuje to i §¢éf on-line prodeje a
marketingu maklétské firmy Patria Finance
Petr ZabZa, podle ného ma tato spole&nost
bez ETF fondl obchodovanych na burze a
derivatu v databazi 73 tisic akciovych titull.

Kdo chce investovat do akcii, mél by v prvé
fad¢ zvazit, zda vyuzije akciovy ¢i smiSeny
fond s podilem akcii, nebo zvoli pfimou
investici. A ujasnit si, na jak dlouho hodla
investovat a jaké akcie chce preferovat. M¢lo
by jit o tituly, které 1ze snadno koupit a
pozdgji prodat.

Znamy americky investor Warren Buffett

(Pokracovani na strance 2)
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bude 0,3 procenta. A poté, co dojde k regulaci tohoto (Pokracovani ze stranky 2)

poplatkovnich sluzeb. ,,Do budoucna budeme produkty
vice diferencovat podle aktivity a transakéniho chovani klienta,* uvedla mluv¢i Martina Slavikova
za CSOB a Postovni spofitelnu. Mluvéi GE Money Bank Milada Franek odekava, Ze s takovymi
produkty a novymi cenami pfijdou banky, jesté nez regulace bude u€inna. ,,I my chystame nékolik
novinek, uvedla, ale detaily nefekla.

Prvnim signalem mtize byt novy sazebnik mBank. Od bifezna mBank zavedla novy poplatek ve
vysi 29 korun za vedeni karty. Ten klient neplati, kdyz alespon jednou za mésic zaplati kartou
nejméné 500 korun.

Vice na http://ihned.cz
BANKY
Air Bank ma za sebou prvni ziskovy rok. Dafi se ji vic pljcovat

Nejmladsimu z bankovnich novackt Air Bank se dafi
piekracovat plany svého vétSinového vlastnika, PPF Petra
Kellnera. Ve tfetim roce existence, tedy o rok diiv, nez pii
otevieni avizovala, se piehoupla do zisku.

Podle ptedbéznych neauditovanych konsolidovanych vysledkt
Air Bank loni vydélala 312 milionti korun. Predloni pfitom
prodé¢lala 80 milionti a v roce 2012 méla ztratu 340 miliont
korun.

,,Lonsky vysledek je odrazem toho, zZe Air Bank na trhu zafungovala,” tik4 $¢f Michal Strcula,
ktery tidi banku od loniského kvétna, ale v nejuzsim vedeni je od zrodu projektu. ,,Podafilo se ndm
ziskat vic klientli, nez jsme ¢ekali, na dvojnasobek ndm narostly spotiebitelské uvery a vétSina
klientt i sluzby aktivné vyuziva. Nejsme banka orientovana na poplatky, ale i tak z nich diky tomu
mame vetsi piijmy, mimo jiné i diky vyuZzivani platebnich karet. A také jsme slusné vydélali na
dobrych investicich do ¢eskych statnich dluhopisti,” vysvétluje hlavni zdroje zisku.

Zhruba z poloviny se na ném podilely dcefiné spole¢nosti, které banka pouziva ke zhodnocovani
nabranych vkladd v ramci skupiny PPF.

,,Jde pfedevsim o vynosy z uvért, které nakupujeme z vice nez 90 procent od ¢eského a
slovenského HomeCreditu. S timto modelem jsme pocitali od zac¢atku. Podobné synergie vyuzivaji
i dal$i banky prosttednictvim svych skupin,* uvedl Strcula. Do téchto aktiv investovala Air Bank
zhruba 19 miliard korun.

Vice na http://ihned.cz
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CLEN SKUPINY PPF

Kellneriiv Home Credit se opevnil proti ruskym Sokiim

Prosincové finanéni panika v Rusku, zapfi¢inéna
padem rublu, ovlivnila zdsadnim zpisobem
podnikani tamnich bank, véetné Home Credit
Finance Bank (HCFB) ze skupiny PPF Petra
Kellnera. Snaha Rust celit znehodnoceni mény
vybérem uspor a jejich ulozenim do deviz ¢i
spotiebniho zbozi pfiméla banky razantné navysit
urokové sazby na vkladech, aby pfitahly stfadatele
zpét. Opatieni nakonec slavilo tispéch, ale ukouslo
podstatnou ¢ast marzi, a tedy i ziska.

HCFB postihla prosincova kalamita obzvlast silné. Objem depozit ji klesl o 18,5 miliardy rubli
(8 mld. K¢), tedy o deset procent. Banka reagovala agresivné a uroky vyhnala vys nez konkurence.
V pilce tnora nabizela uroceni depozit v praiméru 17 procenty, zatimco desitka srovnatelnych
bank v Rusku na né davala v priméru 13,8 procenta.

Taktika zafungovala. V lednu se HCFB podafilo prosincovy propad témeét zcela vykompenzovat
ptilivem 17 miliard rubld, v unoru pfiteklo dalsich 10 miliard. A to navzdory tomu, Ze cely sektor
ve stejném mésici vykazal Cisty pokles vkladu.

Jenze Kellnerova banka zaroven pokracovala ve snaze snizit riziko nesplaceni ptij¢enych penéz a
omezovala poskytovani spotiebitelskych Gvéra, jez tvofi lukrativni jadro jejiho byznysu.
Kombinace vysokych tGroku pro stiadatele a mensiho objemu vybranych Grokt od dluzniki se
negativné podepsala na ziskovosti HCFB.

"Kdyz banka redukuje tvérové portfolio a navysuje objem vkladd, je jasné, Ze za obé&t’ tomu musi
padnout marze. Vynosy z Gvérovani klesaji a naklady na vklady rostou," uvedl pro rusky denik
Kommersant analytik agentury Moody's Alexandr Proklov.

Jeho slova potvrzuji i dosavadni vysledky ohlaSené ruské centralni bance. Podle nich HCFB za
prvni dva mésice roku skoncila v Cisté ztraté 4,1 miliardy rubl, coz je desetkrat vic, nez banka
prodélala v listopadu a prosinci. Tato ¢isla jsou pocitana dle ruskych ucetnich standardu, a nelze je
tedy srovnavat se ztratou 4,5 miliardy rubli vykézanou loni podle mezinarodnich standardd. Pfesto
dokladaji zhorsujici se dynamiku.

Vice na http://ihned.cz

(Pokracovani ze stranky 1)
doporucuje investovat do akcii podnikt
pusobicich v oborech, jimz investor rozumi a
je diky tomu v lepsi pozici. Radi také hledat
firmu s né&jakou konkurenéni vyhodou. Miize
mit silné postaveni na trhu, jde o obecné
znamou znacku nebo vlastni patenty ¢i prava
na nekteré vyrobky. A nemusi o svou pozici
prilis bojovat. Jeji vynosy i prodeje by mély
pravidelné rust, coz vypovida o jejim dobrém
vedeni, méla by mit také nizké dluhy.

Vice na http://ihned.cz
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Plathy prostrednictvim mobilu se
vyrazne rozsiri

Internetové
bankovnictvi
vSak Cesti
spotiebitelé
upfednostiuji
pred mobilnim
jesté vic nez
pred tfemi lety.

Chytré mobilni telefony nahradi ty klasické
do Ctyf let a do roku 2020 se uskute¢ni vice
nez polovina vSech plateb ptes smartphony,
zaznélo minuly tyden v Praze na konferenci
Trendy v mobilnim placeni. Chytré telefony
dnes v Cesku podle vyzkumné agentury
Mediaresearch vyuziva vétsina aktivni
internetové populace 15+ (66 %). Jejich uloha
v oblasti nakupovani na internetu i placeni v
kamennych obchodech jenom poroste.

Podle Hany Friedlaenderové, research and
insights manazerky Mediaresearch, si 48 %
uzivateld chytrych telefond v loiiském roce
koupilo alespon jeden produkt nebo sluzbu
prostfednictvim smartphonu. Na to vSak
nevéticné zareagoval Michal Bilka, mobile
development manager spole¢nosti
Slevomat.cz, podle n¢hoz toto ¢islo zdaleka
neodrazi realitu a musi byt idajné nizsi. David
Brendl, manaZer pro inovace ve spolecnosti
Visa Europe, ale potvrdil, Zze do péti let by se
mélo 60 % vsech transakci Visy uskute¢nit
prostiednictvim chytrych telefond. Letosni rok
ma podle Brendla pfedstavovat vyraznou
zmeénu pro bezkontaktni platby pfes mobil
zalozené na technologii NFC (near field
communications), kterou Visa dlouhodobé
podporuje. Ceské banky tdajné stale fesi, co
bude z dlouhodobého hlediska tou
mainstreamovou technologii v oblasti placeni
u obchodnikt, kde se masivné rozsitily
predevsim bezkontaktni karty. V tuto chvili se
ocekava nastup tzv. wearables, tedy nositelné
elektroniky, jejimz prostfednictvim bude také
mozné bezkontaktn¢ platit.

I kdyz Cechtim chytré telefony usnadiiuji
placeni, nenavykli si jeSté¢ na mobilni
bankovnictvi. Vyzkum Mediaresearch ukazal,
ze nejcastéji preferuji k ovladani svych uéta
klasické internetové bankovnictvi, a to
dokonce jeste vice nez pred tiemi lety (posun
z 82 % na 84 %).

(Pokracovani na strance 3)
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INVESTICE
Co s pllmilionem? Banky radi jen fondy

Tydenik Ekonom otestoval
nabidky investi¢nich spole¢nosti.
Nabizeji stovky fond, v nichz se
nekvalifikovany investor t¢méf nema
Sanci vyznat. Eiaaniay

Mame to tézkeé, klienti by nejradéji uttech
investovali bez rizika, ale chté&ji co
nejvyssi vynos, povzdechne si
investi¢ni specialista vyznamné
¢eské banky béhem vice nez
hodinové schiizky na pobocce. ,,Ja
investuji do akcii,” dodava jednim
dechem odhadem t¥icetilety mladik. W My
Pii dlouhodobém investovani -
ideéln¢ delsim nez 10 let - se podle jeho slov takto skoro neda prodélat. Dokazuje to kiivkou
vynost jednoho z podilovych fondu ,,jeho* banky, orientovaného na akcie.

A skutecné, po prudkém propadu v letech 2008 a 2009, kdy vrcholila finanéni krize, se ¢ara v
grafu zveda a s menSimi vykyvy mifi vzhlru. Nyni je na vyssi trovni nez pied krizi.

Evropé? Nehrozi prasknuti bubliny a propad o desitky procent? Je vhodné investovat agresivné
uz nyni, nebo je lepsi radé€ji pockat na korekei cen? A co dluhopisy? Jsou dnes opravdu tak
konzervativni jako za normalni situace, kdy centralni banky nedeformuji finan¢ni trhy svymi
zasahy? Na tyto otazky uz poradci ¢i pracovnici na ptepazce odpovidaji mlhave. Jejich zakladni
mantra zni: staci investovat dostate¢né dlouho a rizika jsou minimalni.

Jak spofi a investuji Cesi wmia.key

2620 109 104

Statistiky

Jaké fondy maji Cesi nejradéji v mia.key

Opatrni jsou
i Cesi investujic

potvrzuji konzerva-
tivnost Cechi: zdaleka
Nejvétdi zajem je

kde hrozi nejmensi
58 riziko ztrat.
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Tydenik Ekonom obesel n¢kolik namatkou vybranych finanénich instituci nabizejicich klientim

investice. Byly mezi nimi jak banky, tak specializované investi¢ni spolecnosti.

Zadani pro specialisty znélo: Jak doporucite investovat ptl milionu korun sedmatticatnikovi,
ktery chce ¢ast penéz vrhnout do akcii a ¢ast investovat konzervativné?

Neni ptekvapenim, ze univerzalnim receptem byly ve vSech ptipadech podilové fondy. Vklady
pry nepokryji ani inflaci a penize na spoficich ucétech i terminovanych vkladech ztraceji na
hodnotg&. Co na tom, Ze inflace je stéle nulova a Cesk narodni banka se ji pies rok marné& snazi
vytladit ke svému dvouprocentnimu cili - a nepovede se ji to asi ani letos.

Vice na http://ihned.cz

DIVIDENDY
Jistou sazkou na dividendu jsou akcie Philip Morris

Vynosy dluhopisti klesaji. Akcie mohou 27.3.2815
vydélat daleko vice, ale pfi mnohem vétSim !
riziku. Za zlatou stfedni cestu lze povazovat
akcie firem, které pravidelné vyplaceji
dividendy a de facto pfipominaji dluhopisy.
Z vyznamnych spolecnosti, s jejichz akciemi
se obchoduje na prazské burze, ma letos

podle odbornikii investortim co nabidnout 9:‘88 18:25 11:49 1314 14138 16:83
predevsim producent tabaku Philip Morris
CR.

Podle odhadu experti mize Cinit letos vyplacena dividenda spoleénosti 835 az 900 korun na
akcii. Dividendovy vynos tak mize vysplhat az k osmi procentim. Po zdanéni by investofi
vydélali témef sedm procent za rok.

Na dividendy lékaji i dalsi spolecnosti véetné operatora O2. Pti soucasnych cenach a
navrhované dividendé€ 13 korun na akcii se hruby dividendovy vynos u této firmy blizi 6,5
procenta. U CEZ by mél byt podle odhadu analytikii jen o mélo niz&i. Silny riist cen akcii
Komer¢ni banky srazi jeji hruby vynos z dividend k 5,5 procenta. Oba posledné jmenované tituly
fadi odbornici na prazské burze i diky dividendam k investorsky nejatraktivnéjsim. V piipadé O2
1ze ale povazovat piekvapivy navrh vedeni firmy na vyplatu dividendy za labuti piseni. D4 se
predpokladat, ze po rozdéleni spole¢nosti na dvé firmy bude mit jeji vedeni jiné priority nez
vyplacet akcionafim podily na zisku.

K dal$im firmam z indexu PX, u nichz l1ze ocekavat slibnéjsi dividendu, patii Pegas Nonwovens

(odhadovany hruby dividendovy vynos €ini pfi soucasnych cenach akcii 4,3-4,5 procenta) a VIG
(3,33 procenta).

prostfednictvim fondi.

o konzervativni fondy.
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(Pokracovani ze stranky 2)

Tomas Reytt, manazer v oddéleni
poradenstvi pro finan¢ni sektor ze
spole¢nosti PricewaterhouseCoopers, je
ptesvédceny, Ze by se mistni banky mély
spojit s mobilnimi operatory, pokud se chtéji
etablovat v mobilnim placeni. Maji tak
nasledovat zahraniéni trend, v némz je
spole¢né podnikani bankovnich domi s
telekomunikacemi zcela bézné a logické.
Mobilni operatofi, jimz v poslednich
nékolika letech dramaticky klesl obrat,
hledaji nové oblasti, které by jim zajistily
dalsi ptijem, a bankam svazovanym
regulacemi a zastaralymi systémy umozni
spole¢né podnikani s operatory vplout do
mobilniho placeni daleko rychleji. ,,V dnesni
dobé¢ funguje na svété pies 200 forem
spoluprace mezi telekomunikacemi a
bankami nebo samostatné fungovani
telekomunikaci v bankovnim svété,” uvedl
Reytt.

V Ceské republice se o podobny joint
venture pokousel v roce 2011 Vodafone s
Raiffeisenbank. Mobilni operator prodaval
ve svych pobockach produkty Raiffky, vloni
vSak spolecny projekt skoncil. I kdyz se
podle informaci M&M Vodafonu tdajné
datilo pomérné dobie prodavat kreditni
karty, ob¢ strany si od spoluprace slibovaly
vic.

Vice na http:/ihned.cz

MZDY
Slovaci jsou v praci poprvé drazsi
nez Cesi. Na hodinu stoji 0 30
centd vic

Hodina prace primérného Slovéaka vyjde
poprvé v historii republik na vic, nez v
ptipadé primérného Cecha. Hodinové
naklady na jednoho pracovnika na Slovensku
dosahovaly v lofiském roce 9,7 eura. Cesi ve
stejném obdobi stali na hodinu o 30 cent
méng, 9.4 eura.

Vyplyva to z Cerstvych dat Eurostatu, ktera
srovnavala primérné hodinové naklady na
praci napii¢ Evropskou unii.

V roce 2013 pfitom Slovaci své firmy staly
na hodinu o vice nez padesat cent méné.
Zatimco na Slovensku dosahovaly priimérné
hodinové naklady 9,2 eura, v Cesku to bylo
9,8 eura.

Primérny obcan Evropské unie stoji na
hodinu 24,6 eura, v zemich eurozony pak
29,2 eura. Vyssi naklady se obecné podle
Eurostatu objevuji v primyslu a sluzbach,
kde se pohybuji okolo 25 eur, v eurozoné
dosahuji az 32 eur na hodinu.

Naklady na praci na Slovensku podle
evropskych statistikii za posledni rok
vzrostly o vice nez pét procent. Ty Ceské ve
stejném obdobi klesly o 3,8 procenta.

Vice na http:/ihned.cz
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