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PODNIKANI
Se slabou korunou bude Cesko zit déle. CNB posunula zavazny
termin "exitu” o ¢tvrt roku

Posledni mésice Ceska narodni banka mluvila
o pravdépodobném konci intervenci v poloviné
pristiho roku, ale "tvrdy" zavazek stanovila na pielom
let 2016 a 2017. Teoreticky tak CNB mohla korunu
uvolnit hned 1. ledna.

Tento stav bankovni rada vedend guvernérem
Rusnokem pravé zmeénila: nyni plati, Ze nejblizsi
mozny termin ukonceni intervenci je druhé ctvrtleti
2017.

"Mekky" zavazek se ale neméni: Intervence skonci
"pravdépodobné v poloviné roku", tvrdi nadale CNB.

"Tim, jak se blizime k diskutovanym horizontim, uz mame mnohem vétsi jistotu, Ze se nic
zvlastniho do té doby nestane. Proto jsme se rozhodli posunout tvrdy zévazek o jedno ctvrtleti,"
tekl na &tvrteéni tiskové konferenci v sidle CNB guvernér Jii Rusnok.

CNB ptitom ke zméné netladily zadné ekonomické divody. Inflace se vyviji presné podle
dosavadnich o&ekavani a novou progndzu tentokrat CNB neméla. Zménil se ale jeden zasadni
faktor: na CNB zagali vice tlagit spekulanti. Jejich napor se sice v poloving za¥{ Rusnok snazil
odvrétit slovni intervenci, ale netisp&iné. CNB tak podle odhadd analytiki musela na ménovy trh
jen v zaii vrhnout desitky miliard korun. Celkové se tak zahraniéni rezervy CNB pfibliZily
k hodnoté dvou biliont korun.

Vice na http://ekonom.ihned.cz

VEREJNE FINANCE
Cesko si chce koncem roku pujcit rekordnich 80 miliard. S blizicim se
koncem intervenci CNB zajem o ¢eské dluhopisy roste

Cesky stat chce ke konci roku vyuzit toho, e v soucasnosti se na trhu asto ptijéuje se zapornou
sazbou. Tedy investor zaplati zemi za to, ze ji miZze pajcit. Ministerstvo financi v pondé¢li
odpoledne oznamilo plan, kolik penéz si chce skrze vladni dluhopisy ptjcit.

Finance usporadaji dvé aukce, 5. a 19. fijna. Na nich hodlaji prodat dluhopisy s riznou dobou
splatnosti, od 3,5 roku do 15 let. Témi chtéji ziskat az 38 miliard korun v konkuren¢nim kole,
dalsich 20 procent, tedy pfes sedm miliard korun, si muzou napujovat jesté navic
v nekonkurenénim kole aukce.

Ministerstvo ale zarovenn v oznameni dvou fijnovych aukci pod carou sdéluje kliCovejsi
informaci - Ze si chce rekordné naptjcovat. "Ve Ctvrtém ctvrtleti 2016 je planovana celkova
jmenovitd hodnota dlouhodobych statnich dluhopisi (splatnost nad jeden rok - pozn. red.)
prodanych v aukcich stanovena v indikativni maximalni vys$i 80 miliard korun," uvadi
ministerstvo.

"Znamenalo by to nejvyssi prodany objem ¢eskych dluhopist v historii béhem jednoho ctvrtleti,"
fika Marek Diimal, ekonom Komeréni banky.

"Ministerstvo financi chce o¢ividné vyuzit ptiznivych podminek na trhu. Vynosy kratkodobych
dluhopist jsou prakticky na historickych minimech, i kdyz se za poslednich par dnt zvysily (jesté
pred tydnem byl vynos dvouletého papiru témer -0,8 %, nyni je -0,61 %)," vysvétluje Diimal.

Vice na http://ihned.cz

BANKY
CNB investuje do akcii v Evropé i USA. Vlastni akcie Applu ¢ Amazonu,
celé portfolio ma hodnotu 130 miliard

Ceska narodni banka jiz osmym rokem investuje Gast svych devizovych rezerv do akcii
v Evropé, USA a na dalsich trzich ve vyspélych zemich. Podle poslednich dostupnych ¢isel ¢inila
hodnota akciového portfolia v pfepoctu pfiblizn¢ 130 miliard korun a nechybély v ném akcie
takovych firem, jako jsou Apple, Siemens, Bayer, Amazon ¢i Airbus.

CNB poprvé zatala nakupovat akcie v roce 2008 a k jeho konci bylo v akciich umisténo
1,4 procenta trzni hodnoty devizovych rezerv. Jiz tehdy si viak dala CNB za cil piivodné zvy3ovat
podil akciové slozky az k 10 procentim. Podle posledni vyroéni zpravy CNB byl ke konci roku

(Pokracovani na strance 2)
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LIDE

Klara Kucerova rfeditelkou divize
Operations Raiffeisen  investicni
spolecnosti

Klara Kucerova se
stala novou feditelkou
divize Operations
Raiffeisen investi¢ni
spole¢nosti  (RIS). Od
zati tak bude fidit
¢innosti zpracovani
realizovanych obchodi
a vypocet hodnoty
podilovych listi
jednotlivych fondi RIS. Zodpovidat bude
rovné¢z za ucetnictvi, rozvojové projekty
a spolupraci s matefskou Raiffeisenbank
v oblasti podpory prodeje podilovych fonda.

Klara Kucerova zahdjila kariéru
v bankovnim sektoru v roce 2003
v Zivnostenské bance. Zde pracovala jako
metodicka ucetnictvi a podilela se na projektu

implementace  celobankovniho  systému.
V roce 2006 se stala soucasti tymu
Raiffeisenbank, kde na pozici Treasury

Specialist Senior zodpovidala mimo jiné za
tvorbu rekonciliaéniho systému pro kontrolu
investi¢nich produktt. V letech 2011 az 2015
fidila v bance oddéleni podporujici oblast
Treasury a investic. Poté nastoupila na
rodi¢ovskou dovolenou, odkud se nyni vraci
do Raiffeisen investi¢ni spole¢nosti.

Klara Kucerova vystudovala obor Provoz
a ekonomika na Ceské zemédélské univerzité
v Praze.

Mezi jeji konicky patii jizda na kole a Cetba
knih. Klara Kucerova ma dvé déti, syna
Antonina a dceru Anezku.

TIPY

Kde nechavame mezery pro
internetové zlodéje? Problém je
v heslech a v mobilu

Zatimco vyuzivani internetového
a mobilniho bankovnictvi v Cesku roste,
k bezpecnosti pfistupujeme stale se stejnymi
rezervami. Nejcastéji Cesi podceiiuji hesla
a zabezpec€eni mobilu, ze které¢ho ovladaji svij
ucet. Ukazuji to vysledky aktualniho
prazkumu Ceské bankovni asociace.

Internetové bankovnictvi uz vyuziva podle
vyzkumu zpracovaného spoleénosti SC&C
88 procent Cechi. V roce 2015 to bylo
82 procent a v roce 2010 jen 64 procent lidi.
Kazdy den do internetové banky nahlizi
Ctvrtina  Ceskych klienti bank, nejcastéji
(45 procent) Cesi GiGet na internetu ovladaji
(Pokracovani na strance 2)
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2015 tento udaj 8,1 procenta.

Pro¢ vubec centralni banka do akcii investuje? "Akcie slouzi primarné k diverzifikaci portfolia
a ke zvyseni jejich vynosu. Vynosy zahrani¢nich vladnich dluhopist se nyni pohybuji okolo nuly
a Casto jsou i zaporné. Akcie tak ptedstavuji jednu z mala cest, jak ve stfednédobém horizontu
zvyiit vynosnost aktiv CNB," vysvétluje Martin Pohl, ekonom Generali Investments.

V prubéhu tohoto roku diky intervencim devizové rezervy narostly zhruba o 300 miliard korun
a da se predpokladat, Ze zaroven s tim vzrostl i objem prostiedkl zainvestovanych v akciich, a to
nékam ke 150 miliardam korun. Nejvétsi &ast devizovych rezerv viak ma CNB i nadale umisténou
v dluhovych cennych papirech vydanych vladami vyspélych zemi, dale v dluhopisech s vladni
zarukou nebo v dluhopisech vydanych nadnarodnimi institucemi s nejlepSimi ratingy.

Vice na http://ihned.cz
HYPOTEKY

Banky uz pujci maximalné na 95 procent ceny nemovitosti, a to jesté ne
vsem. Navic od dubna pravidla dal pritvrdi

V Cesku kon&i nabidka hypoték na sto procent
hodnoty nemovitosti. Banky smi nadale poskytovat
hypotéky maximalné¢ na kryti 95 procent hodnoty
nemovitosti. Takovyto postup zada po bankach CNB.
Od 1. fijna totiz vstupuje v u¢innost nové doporuceni
centralni banky, kterda chce, aby banky takto
neptjcovaly na bydleni celou sumu a lidé méli i vlastni
penize, nejlépe vlastni Gspory.

Stoprocentni hypotéky banky zacaly nabizet pted
finanéni krizi. Po padu banky Lehman Brothers s nimi
vétsinou skoncily nebo nabidku hodné omezily tim, ze
obecné jsou jejich uroky vyrazné vyssi. Jak se ale
sazby hypoték postupné snizovaly, staly se i uroky stoprocentnich hypoték dostupné. V posledni
dobé¢ banky stoprocentni hypotéky poskytovaly za sazby od 3 procent ro¢né.

Zména piinese nejen konec stoprocentnich hypoték. Mize zkomplikovat cestu k ziskani
vlastniho bydleni i jinak. CNB bankam zaroveii nové uklad4, aby poskytovaly mén& hypoték na
velkou &ast hodnoty kupované nemovitosti. Podle doporuéeni CNB by v jednotlivych bankach
podil novych hypoték na 85 az 95 procent hodnoty nemovitosti nemél piesdhnout deset procent
v kazdém ¢&tvrtleti. Podle daji samotné centralni banky pritom si Cesi loni ve druhém pololeti
brali skoro kazdou druhou hypotéku na vic nez 80 procent hodnoty kupované nemovitosti.

Tyto zmény souvisi se snahou CNB predejit prehiati realitniho trhu a problémiim bank se
splacenim, az Groky vzrostou. Nékteti klienti pak nemusi unést zvySenou splatku uvéru.

Pokud by zéroven klesla cena realit, klientim, ktefi by hypotéku nezvladali, by ani prodej jejich
nemovitosti nemusel stacit na uhrazeni celého dluhu bance.

Vice na http://ihned.cz
FINTECH

Roboti investuiji Iépe nez odborni poradci. Ve Spojenych statech jim svéfuji
penize i drobni klienti

Ekonom Burton Malkiel to vytusil uz davno. "Dokonce i opice se zavazanyma o¢ima, kterd by
nahodné vybirala akcie ze stranek financnich ptehledt, by dokazala sestavit stejné dobré investicni
portfolio jako skupina erudovanych analytikd," napsal Malkiel uz v roce 1973. O ¢Etyficet let
pozdg€ji akademici z londynské Cass Business School ekonomiv provokativni vyrok potvrdili
svym vyzkumem.

Nechali analyzovat vyvoj akcii nejvétsich americkych spolecnosti od roku 1968, z nichz sestavili
investiéni portfolio. Akcie sice nevybirala pfimo zvifata, ale pocitatovy program. "Ten ovSem
simuloval nahodnost vybéru, k némuz by opice pfistoupily," uvedl ¢len vyzkumného tymu,
profesor Andrew Clare. "Vysledky byly Sokujici," fekl akademik. Témét vSechny virtualni "opice",
jichz bylo do testu zahrnuto celkem deset milionl, piekonaly hodnotu akciového indexu
0 70 az 90 procent. Byly tedy lepsi nez lidé.

Jednalo se sice o pouhy experiment. Tieba posledni studie z amerického trhu, kterou provedla
spole¢nost S&P Global, ovSem ukazala, Ze az 90 procent investoru, ktefi aktivné vybiraji akcie
k obchodovani, nedokaze akciové indexy porazit. Jejich vynosy tedy zlstavaji za ocekavanimi.

Ceské investi¢ni fondy zatim robotické obchodovani pro drobné investory nenabizeji. Vyjimku
predstavuje Ceska pobocka danské Saxo Bank, kterd od fijna spousti robota pro obchodovani
s dluhopisy.

Vice na http://ihned.cz
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(Pokracovani ze stranky 1)
jednou tydné.

"Vyrazné¢ také klesl pocet téch, kteti
nevyuzivaji spravu svého bankovniho uctu
pfes internet vibec. Loni to bylo 13 procent
respondentd, letos pouze osm procent,"
komentuje vysledky feditelka vyzkumu Jana
Hamanova z SC&C.

Stale popularngjsi je také mobilni
bankovnictvi. Nejméné jednou mésiéné jej
vyuziva 27 procent klientd bank oproti
loniskym 24 procentim. O tfi procenta se od
loniska snizil pocet téch, ktefi banku v mobilu
nevyuzivaji vibec, celkové se na Ucet pies
mobil alespoii ob&as diva 40 procent Cechil.

"Stejné jako internetové bankovnictvi, tak
i piistup k uctu z mobilu vyuzivaji nejcastéji
mladi lidé," uvadi Toma$ Hladek, poradce
Ceské bankovni asociace pro platebni styk.

S tim, jak roste pocet lidi, ktefi svlij ucet
ovladaji pres pocita¢ nebo mobil, banky své
klienty varuji, Zze to jsou pravé oni, kdo je
nejslabsim ¢lankem v zabezpeleni pfistupu
k vlastnim penézim.

"Banky jsou stale 1épe chranény, protoze
investovaly stovky milioni korun do
zabezpeceni svych systémut. Hackerské utoky
na systémy klientl nez na systémy bank," stoji
v prezentaci Ceské bankovni asociace.

Vice na http://ihned.cz
RSJ vytvafi novy “stroj na penize”. Akcie
firem vstupujicich na burzu bude
vyhodnocovat matematicky model

Spole¢nost RSJ, kterda se specializuje na
obchodovani S derivaty pomoci
matematickych  modelti, chce nabidnout
investorim prilezitost ~ vydélavat na
transakcich oznacovanych zkratkou IPO - na
akciich, které firmy nabizeji, kdyz poprvé
vstupuji na burzy.

K tomu firma pfipravuje analyticky model,
ktery by vyhodnocoval IPO transakce na
ruznych trzich a na zdkladé presnych dat by
umél spocitat pfilezitosti k zisku. Spolecnost
by mna tento typ investic vytvofila
specializovany fond, do kterého by pozvala
takzvané kvalifikované, tedy profesionalni
investory. Tydeniku Ekonom to v rozhovoru
ekl Libor Winkler, fidici partner skupiny RSJ.

RSJ se specializuje na takzvané algoritmické
obchodovani - vydélava penize na rozdilech
mezi nakupni a prodejni cenou derivatovych
kontrakti, ve kterych se na zahrani¢nich
burzach toc¢i miliardy dolar@ a eur. Skupina
ma také nékolik fondu, které spravuji investice
do akcii, nemovitosti 1 uméni. Pfisti rok se
firma chce pustit i do obchodovani s akciemi.
Za tim “cfelem koupila od externiho
dodavatele velmi pfesna data, ktera 1ze vyuzit
naptiklad pro tvorbu modelu na pfilezitosti pii
IPO.

Vice na http:/ihned.cz
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