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EKONOMIKA
Inflace znovu piekvapila centralni banku. Ceny potravin jsou
nejvyssi v historii

Rust cen v Cesku znovu zrychlil a jeho tempo je
nyni nejvétsi od listopadu 2012. Mezirocni mira
inflace v tnoru dosdhla uz 2,5 procenta, a oproti
lednu se tak zvysila o 0,3 procentniho bodu.
Zaroven stejné jako v lednu ptekonala ocekavani
centralni banky. Ta ve své progndze pocitala s
unorovou inflaci na urovni 2,1 procenta. Tempo
ristu cen nad dvéma procenty je pfitom zakladni
podminkou CNB pro ukon&eni umé&lého oslabovani
koruny.

Ekonomové s inflaci na urovni 2,5 procenta
poditali. Stavajici tempo rstu cen v Cesku podle
nich nasvédcuje tomu, ze by centralni banka mohla s intervencemi piestat diive nez v poloviné
roku. Pravé prelom prvniho a druhého pololeti dosud bankovni rada CNB oznaGovala za
nejpravdépodobnéjsi termin "exitu".
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kurzového zévazku, a to zkraje druhého Ctvrtleti," fekl hlavni ekonom ING Bank Jakub Seidler.

Za zrychlujicim ristem cen bylo v unoru pfedevS§im zdrazeni potravin a pohonnych hmot. V
pocasim. Zelenina tak meziro¢né podrazila o 17,3 procenta a ceny potravin jsou nyni podle
ekonoma Komeréni banky Viktora Zeisela nejvyssi v historii. Ceny pohonnych hmot rostly
zejména kvili nizké srovnavaci zakladné z minulého roku o 16,8 procenta. Tento vliv se ale podle
ekonoma UniCredit Bank Patrika Rozumberského v unoru uz vycerpal. Rist cen se ptesto podle
Rozumberského jevi jako dlouhodobé udrzitelny. "Nebylo by tedy pro nas velkym piekvapenim,
pokud by jiz zhruba za mésic CNB intervenéni rezim opustila,” uvedl.
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Otazky a odpovédi: Veskeré vklady v bankach kvuli vysoke inflaci prodélavaii

Co bude s trokovymi sazbami na vkladech, ptjdou kvili rostouci inflaci nahoru?

Ne. Protoze banky maji prebytek vkladii a volné penize nemaji samy kde zhodnocovat. Rist
urokt na vkladech miize nastat az kdyz Ceska narodni banka zvysi své zakladni sazby, od kterych
se odvijeji uroky na vkladech v bankach. Prvnim krokem k tomu mtize byt ukonceni intervenci, po
kterém by zvySeni sazeb CNB mohlo nastat. Analytici ale oc¢ekavaji, Zze letos k ke zvySeni svych
sazeb CNB nepfistoupi. Vyraznéjsi rist sazeb na vkladech lze nejdiiv pfisti, nejspis vSak az
prespristi rok.

Porostou urokové sazby na tivérech — firemnich a také na hypotékach?

Bezprostfedné ne. Ale obecné plati, ze ¢im vyssi inflace, tim vy$si zajem si pujéovat, protoze
inflace ¢ast dluhu umaze. Rust poptavky po uvérech nékteré banky mohou chtit vyuzit k tomu, ze
uvery zdrazi. Analytici ocekavaji, ze se rlst poptavky po uvérech z titulu vyssi inflace projevi spise
u domacnosti nez u firem, takze by mohly zdrazit spiSe ptjcky domacnostem a hypotéky nez
firemni pajcky.

Domacnosti, které maji néjaké uspory, bude vyssi inflace vic motivovat k investicim do
nemovitosti a do vybaveni, které z néjakého divodu odkladaly. Firemni pijcky jsou spojeny
s investicemi do projektt, které se dlouhodobé pfipravuji a samotny rist inflace se kratkodobé
v rozhodnuti podnikatelii investovat neprojevi.

Jak se projevi inflace na leto$nim redlném ristu mezd?

Rist realnych mezd v letosnim roce vyrazné zpomali. Podle odhadii Ceské spofitelny sice diky
napjatému trhu prace porostou nominalni mzdy o zhruba pét procent, ale vice nez dvou procentni
inflace znacnou ¢ast ze mzdového rustu ukroji. Da se tedy Cekat, ze vyssi inflace se promitne do
mzdovych pozadavki zaméstnancti, piipadné odbort, a to na podzim, kdy se budou vést jednani
o zvySovani platd a mezd na dalsi obdobi. K silnému rstu nominalnich mezd by v§ak vzhledem
k extrémné nizké nezaméstnanosti a nedostatku volnych pracovnich sil doslo i kdyby byla mira
inflace nizsi.
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Monika Buricova tiskovou mluvci
Postovni spofitelny

Na pozici tiskové mluvei
Postovni spofitelny nastupuje
od biezna Monika Buficova.
Ve funkci tak nahrazuje
Martinu Slavikovou, ktera z
CSOB odesla v prosinci
minulého  roku.  Kromé
komunikace Postovni
spofitelny bude mit Monika
na starost i vybrané projekty skupiny CSOB

Monika Buficovd ma vice jak osm let
zkuSenosti z  oboru  marketingovych
komunikaci. Svoji kariéru zacala v sitové PR
agentufe  Hill+Knowlton Strategies, kde
pracovala na projektech pro mezinarodni
i lokalni klienty pfedev§im z oblasti financi,
IT, pravnich sluzeb ¢i FMCG. Poté pusobila
jako Senior Communications Manager ve
fullservisové agentuie Comunica a od roku
2014 i jako PR Manager v nejvetsi Ceské
public relations agentuie AMI
Communications. V. AMI méla na starosti
komunikaéni projekty pro Ceskou pojistovnu,
Hypotecni banku ¢&i Raiffeisen stavebni
spofitelnu, kde mimo jiné startovala také CSR
projekt Nadace Simony Krainové.

Vystudovala Univerzitu TomaSe Bati ve
Zling, obor Marketingové komunikace.

Ve volnych chvilich rada sportuje ¢i se
vénuje hyperrealistické malb¢ a fotografovani.
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K podilovym fondum pfibyvaji
digitalni alternativy
Podilové fondy se v Cesku t&i nejvétsi
oblibé v historii. Lidé v nich na konci
loniského roku méli ulozeno 432 miliard
korun, coz je o 13 procent vice nez na konci
roku 2015. Spolu s podilovymi fondy roste
i zdjem o zpUsoby investovani, které k nim
tvofi alternativu. Jedna se naptiklad o peer-to-
peer pujckové platformy, které na internetu
propojuji zajemce o puajcku s véfiteli, nebo
o takzvany equity crowdfunding, jenz na
podobném principu obstarava prostiedky
firmam.

Zakladni motivace, pro¢ investovat pies
platformy, jako je Zonky nebo Fundlift, je
stejna jako u podilovych fondd. Podle
finanéniho poradce Vladimira Weisse nabizeji
vyssi zhodnoceni nez bankovni vklady.

"Navic ve vétsiné pfipadl ¢lovek presné vi,
kam jeho penize sméfuji. Pfevazné se také
jedna o investovani s pfibéhem — a to maji lidé
radi," popisuje Weiss dalsi ddvody, pro¢ si

(Pokracovani na strance 2)
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Ze tfi velkych zalozen se bankou stala jen jedna. Dalsi dvé zatim
couvly, k preméné je primél zakon omezujici jejich rust

Ze tii velkych zalozen, které na konci roku 2015
pozadaly CNB o bankovni licenci, se bankou stala zatim
jen Creditas. Zbylé dvé - Moravsky penézni ustav
a Akcenta - Hospodatfskym novinam potvrdily, Ze svoji
zéadost stahly.

Akcenta sviij krok zdlvodnila tim, Ze potiebuje vice
¢asu na dopracovani vnitinich procest a piedpisti. Podle
predsedy predstavenstva kampelicky Antona Halusky
musi Akcenta provést zmény v této oblasti mimo jiné
i na zékladg ptipominek CNB.

Také Moravsky penézni ustav stahl Zadost o bankovni licenci na zékladé pozadavkt CNB.
Centralni banka po zalozné chce, aby navysila kapitdl. Moravsky penézni Gstav tvrdi, Ze je CNB
pfipraven vyhovét. "S ohledem na nemoznost prodlouzeni zadosti jsme zvolili jeji stazeni, vyfeseni
pozadavkil a nasledné opétovné podani. Nyni intenzivné diskutujeme termin podani nové zadosti,"
uvedl feditel marketingu Moravského penézniho tistavu Pavel Cihak.

Také Akcenta chce zadost o bankovni licenci podat znovu. "Nasim cilem je v licen¢nim fizeni
pokracovat a byt v ném spésni. Jedna se vSak o velmi komplexni a naro¢ny proces, ¢ehoz jsme si
byli védomi uz pfi podani zadosti," uvedl Haluska. Termin, kdy by mohla Akcenta bankovni
licenci ziskat, podle n&j zavisi na splnéni dalSich dil¢ich krokt. Redln¢ lze podle ptedsedy
predstavenstva uvazovat o roku 2018. "Ziskani licence je pro nas prioritou a investujeme do toho
veskerou energii celého naSeho tymu," uvedl Haluska.

Vice na http://ihned.cz
Provize maji nova pravidla, prodejci dostavaji bonus za trpélivost

Kolem zivotniho pojisténi bylo na vkus zastupct pojistoven v minulych dvou letech az piili§
zivo. Produkt, ktery tvofi téméf 40 procent celkovych trzeb tuzemskych pojistoven, byl v letech
2015 a 2016 pod medidlnim drobnohledem, protoze v Poslanecké snémovné probihal boj
0 omezeni provizi za prodej zivotnich pojistek.

Zakon o zprostiedkovatelich, ktery loni vedl az k ostré hadce mezi ministrem financi Andrejem
Babisem (ANO) a poslancem Ladislavem Sinclem (CSSD), nakonec prosel v kompromisni verzi
a plati od prosince loniského roku. Trh tak ma za sebou prvni ¢tvrtrok fungovani podle novych
pravidel.

Prodejci nyni dostavaji provize béhem prvnich péti let od podpisu smlouvy s klientem a ve
stejném Case také za tyto smlouvy de facto ru¢i. Kdyz klient smlouvu vypovi diive, prodejce musi
ast provize pojistovné vratit a ta pak penize v ptipad¢ investi¢niho Zivotniho pojisténi z¢asti vraci
klientovi na takzvaném odkupném. Dtive platilo, Ze prodejci takto svymi provizemi rucili jen po
dobu dvou let.

Novinka ma podle zdkonodarcli zabranit hlavné takzvanému pretaeni smluv, kdy prodejci po
dvou letech presveédcili klienta k ukonceni staré a uzavieni nové smlouvy. Zatimco prodejce tak
ziskal dalsi provizi, klient pfisel o penize, které mél pies pojisténi investovat.
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Operativni leasing vyuzijete u aut i pocitacu. Jeho obliba roste

Fenoménem poslednich let na trhu firemniho tivérovani je operativni leasing. Jen za posledni tii
roky narostl objem téchto kontraktl, které podepsaly leasingové firmy s podnikateli, o 85 procent.
Cely uvérovy trh zaméteny na podnikatele béhem stejné doby pridal "pouze" 30 procent.

Zatimco v roce 2014 objem operativniho leasingu délal 18,5 miliardy korun, v roce 2016 to uz
bylo 34,2 miliardy. Ukazuji to statistiky Ceské leasingové a finanéni asociace, kterd sdruzuje
nejvetsi uvérové firmy v zemi. Pro¢ operativni leasing roste? "Je to dobra forma financovani pro
vécei, které necini bezprostiedni hodnotu firmy a podnikatel je vyuziva jako podporu pro svoje
podnikéni. Typické je to u automobilil, kde se podnikatel nemusi starat tfeba o udrzbu," odpovida
Karel Havlicek, $éf Asociace malych a stfednich podniki a Zivnostnikii CR.

Operativni leasing je v podstaté pronijem. Pofizend véc je po celou dobu trvani smlouvy
i po jejim ukonéeni ve vlastnictvi leasingové spolecnosti. "Pfedmét leasingu neni evidovan
v aktivech spolenosti — spolecnost realizuje své vynosy s niz§im vazanym kapitalem, coz
pozitivné ptisobi na hodnoceni jeji vykonnosti," fikd Pavlina Siknerové, business development
manager spole¢nosti CSOB Leasing.

V poslednich dvou letech se podle generalniho feditele spolecnosti LeasePlan Jaromira Hajka
stale vice leasingovych firem soustfed’uje na spolecnosti, které potfebuji pocet aut v fadu jednotek.
"Spotitali jsme si, ze v Ceské republice jezdi zhruba 700 tisic vozi, které jsou registrované
na malé a stfedni podnikatele. Ale v rezimu operativniho leasingu je provozovano jen asi 20 tisic
z nich. Potencial pro rist je tady evidentné veliky," fika Hajek.

Vice na http://ihned.cz
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nekteri lidé internetové
k podilovym fondim oblibili.
Mezi dalsi vyhody patii podle Jana Tamy
z Institutu strategického investovani pii
Fakult¢ financi a ucetnictvi Vysoké Skoly
ekonomické v Praze (FFU VSE) také nizsi
naklady ve srovnani s podilovymi fondy
a moznost investovat uz od stovek korun.
"Zalozeni sluzby je rychlé a snadné,
uzivatelské rozhrani pak investorovi umoziuje
sledovat vykonnost portfolia v realném case,
a celé tak pfipomina pocitacovou hru,"

alternativy

vyjmenovava dalsi  faktory  advokatka
advokatni kancelate KPMG Legal Iva
Baranova.
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Kolik vydelal vas penzijni fond?
Inflaci porazily jen tfi z osmi,
ukazuje prvni srovnani

Fondy byvalého penzijniho pfipojisténi, dnes
transformované fondy, ve kterych si na
prilepseni k duchodu spofi bezmala Ctyfi
miliony lidi, se lofiskymi vysledky moc chlubit
nemohou. Od roku 2013 prakticky vSechny
s pfehledem piekonavaly inflaci — loni ale pét
z osmi penzijnich fond svym klientim realné
nic nevydélalo. Nad inflaci, ktera byla loni
v pruméru 0,7 procenta, zhodnotily penize jen
transformovany fond Allianz, Axa a Ceské
pojistovny.

Ani jedna z osmi penzijnich spolecnosti
zatim sice vysledek svého transformovaného
fondu nezvefejnila, vysledky se ale daji celkem
ptesné odhadnout z hospodatskych vysledki
jednotlivych penzijnich fondd. Ty zvefejnila
Asociace penzijnich spole¢nosti. V ptedchozich
letech se pfitom tento odhad od pozdéji
oznameného zhodnoceni 1iSil minimalné — $lo
o setiny procentniho bodu.

"Vyhodu méame v tom, Ze vlastnime
dluhopisy, které maji vysoké vynosy. K nasi
lonské vykonnosti pozitivné pfispely i vynosy
z akciové slozky, ¢asti portfolia zainvestované
do  korporatnich  dluhopisi a  posileni
amerického dolaru vu¢i koruné v druhé
poloviné roku," ftikd za lonského "vitéze"
Allianz Petr Podolka, feditel investic a treasury.

Ke konci roku 2016 méli lidé v Cesku
uzavieno celkem 4,536 milionu smluv
s penzijnimi spoleCnostmi, z toho Ctyfi
miliony smluv byly k transformovanym
fondiim. Pocet nové uzavienych smluv v roce
2016 vzrostl meziro¢n€ o ¢tvrtinu na 195 508,
i tak se celkovy pocet smluv snizil o vice nez
dvé procenta meziro¢né. Stat loni poslal lidem
na spofeni na dichod 6,6 miliardy korun
(+0,4 %), na jednu smlouvu pfispél primérné
za mésic 127 korunami (+2,7 %). Primérny
mésicni prispévek ucastnika spofeni v roce
2016 byl 620 K¢ (3,7 %) -
v transformovanych to je 606 korun
a v ucastnickych 741 korun.
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