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CNB nas chrani pied sebou samymi

prisnéni hypoték. To je panecku téma. Mohl bych si nahnat par bodu obli-
benosti a plivnout si také, jak je CNB $patna. Ale ja tak to necitim. Jeji
kroky chépu.

Vam omezeni, kterd pfisla, ptipadaji moc pfisnd? Mné to tak osobné pfijde
$ilené, Ze dnes nékdo s pfijmem 300 tisic K¢ ro¢né dluzi vice nez tfi miliony
korun. A Ze takovych lidi, ktef{ uZ v dnesni krdsné ekonomicky prosperujici dobé
jdou na dfen, je celkem dost. Ta pravd sranda zac¢ne, aZ ekonomika bude zase
zpomalovat. Nebo pfi konci fixace jejich tveért.

To, Ze dnes ma nemovitost néjakou cenu jesté neznamend, Ze to tak ztstane
navzdy. Podle odhadit CNB jsou ceny bytt uz dnes nadhodnoceny zhruba o 14 %.
Nase pameét je selektivni, ale zkuste si vzpomenout na pokrizové roky 2009/2010,
kdy developeti bézné ddvali slevy v desitkdch procent, pfihazovali minimdlné ga-
rdzova stani nebo rovnou rozddavali auta stfedni tfidy. Pfipadné své bytové projekty
docasné sami pronajimali. Takové byla realita tehdejsiho trhu.

Celkové nizka finan¢ni gramotnost ndroda naseho je fakt, se kterym vds nemusim
seznamovat. Potkdvéte se s nim kazdy den ve své prdci. Néktefi zkusite tyto (fi-
nancné) sebevrazené mise klientim vymluvit, nékteti budete hledat cesty jak kli-
entim jejich sny splnit, nehledé na rozumnost takového po¢inani.

Doba, kdy vlastni bydleni bylo vysadou, je pry¢. Je potfeba se smifit s tim, Ze
nékteif lidé svou vlastni nemovitost vlastnit nikdy nebudou. A Ze jim to CNB sy-
stémové zatrhne? Jediné dobre. Je to lepsi nez hasit daleko vétsi pozary v bu-

doucnu.

Martin Docekal,
Séfredaktor
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1805, pFed bitvou u Slavkova

,Déla-li souper
chybu, netreba
ho rusit.“

Bonaparte,

francouzsky panovnik,
vojensky a politicky vudce,
1769-1821

Odborny magazin pro financ¢ni poradce.

Objednejte sirocni predplatné za 1 150 K¢. Navic ziskate 50 % slevu

na Profi Breakfast, specialni slevu na konferenci Profi PF Jak dal

v poradenstvi? a newslettery o aktualnim déni kazdy tyden.
www.profipf.cz
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Opét rozumni Svyca¥i

Referendum jasné odmitlo ndvrh zmeény zptisobu
plijéovani penéz komerénimi bankami, ktery by
radikdlné pretvoril $vycarsky bankovni systém
(komer¢ni banky by smély klientm ptij¢ovat pe-
nize jen do vySe rezerv, které drzi u centrdlni
banky). Naopak vétsina byla pro vlddni ndvrh
uvalit na internetové sdzkové hry licen¢ni povin-
nost a zdanit jejich zisk az 80 %. Naddle je nebu-
dou moci provozovat zahrani¢ni spole¢nosti.

Najemné bude zdraZovat

Zptisnéni pravidel pro poskytovani hypoték ze
strany CNB povede ke zdraZeni ndjemného
hlavné ve vétsich méstech. Nové opatieni totiz
vyrazné snizf moznost poridit si vlastni bydleni
a naopak vzroste podil lidi, ktefi kupuji byt kvtili
zisku z ndjmi. Uvedla to vétsina zdstupct re-
alitnich kancelaii a developerti v anketé CTK.
Opatieni CNB vétsinou povazuji za p¥ilis tizkost-
livé.

Inflace opét pFidala

Meziro¢ni riist spotfebitelskych cen v kvétnu
zrychlil na 2,2 % z dubnovych 1,9 %. Rostly
predevsim ceny pohonnych hmot a potravin,
ovSem hlavnim infla¢nim faktorem podle oce-
kavani ztstava zdrazujici bydleni (véetné ener-
gif), které prispivd k soucasné inflaci témér
z jedné tietiny. ProtoZe se v nejbliz§ich mésicich
inflace zfejmé udrzi nad 2% cilem, mtiZe to z po-
hledu CNB vedle slabé koruny zafungovat jako
- podle CSOB neni vylouden uZ ¢erven, i kdyz
pravdépodobné;jsi se zdd srpen.

Vyrvoj inflace (CP1y/y, %)

Probere se nékdo...?
Treba se po zpfisnéni
podminek pro hypotéky
nékdo probere a za¢ne fesit,
pro¢ se nestavi, fika reditel
sekce finanénf stability CNB

Jan Frait.

2014

2015 2016

2017

2018

Zdroj: CSU

Nalada v Némecku klesa

V Némecku index o¢ekdvani ZEW v ¢ervnu po-
klesl na -16,1 b. z ptedchozich -8,2 b. - nejnize
za Sest let. Konsenzus analytikt ptitom byl
-14,0 b. Index se tak déle vzdalil svému dlouho-
dobému priiméru, ktery ¢ini 23,6 bodu. Dil¢i
index soucasnych ekonomickych podminek
v Némecku v ¢ervnu klesd na 80,6 b. (odhad
trhu 85,0 b.) z kvétnovych 87,4 b. Na poklesu
vyhlidek se podepsala eskalace obchodnich
sportli se Spojenymi stdty, ale i obavy, Ze politika
nové italské vlddy by mohla destabilizovat fi-
nan¢ni systém.

Zase priisSvih s dotacemi

EU chce po Cesku sankci zhruba 7,5 miliardy
korun za chyby v dotacich pro zemédélce. Podle
Evropské komise CR nedostate¢né provétovala,
zda se prijemci dotaci aktivné vénuji zemédélské
vyrobé. Ministerstvo pochybeni popird a pokutu
chce zvratit v fizeni.

To jsou paradoxy...

Guvernér CNB Jit{ Rusnok vysvétlil, Ze omezeni
hypoték (stejné jako dalsi dnes ozndmené opa-
tfeni tykajici se finan¢niho trhu) vychdzeji z tak-
zvaného paradoxu finan¢ni stability. ,Ten vy-
chdzi z toho, Ze nejvétsi rizika se rodi praveé
v téch nejlepsich ¢asech, kdy banky i lidé vni-
maji rizika jako nejmens$i. Je to zkuSenost
mnoha minulych krizi,” fikd Rusnok.

CZECH TOP 100

V roce 2017 ptednim ¢eskym firmdm vzrostly
trzby o 2,4 %, zisky ovSem klesly o 1,1 %. TrZby
sdhly 2,7 bil. K¢, zisky pfesdhly 186 mld. K¢.
Predni mista zZebficku CZECH TOP 100 tradi¢né
patii firmam SKODA AUTO (vitéz v trzbach i zi-
sku), CEZ (druhy v trzbach i zisku) a AGRO-
FERT. Zisky stovky pfednich ¢eskych firem loni
presahly 186 mld. K¢ (prvni desitka pfes 105
mld. K¢). Prvnich deset firem v kategorii Nejvétsi
zameéstnavatel poskytlo v roce 2017 prdci 181 ti-
sictim lidi.

I drony potiebuji regulaci

Provoz malych bezpilotnich letount oznacova-
nych jako drony bude podléhat celoevropské re-
gulaci. Shodli se na tom dnes poslanci Evrop-
ského parlamentu, ktefi schvdlili novelu pravidel
bezpec¢nosti civilniho letectvi zohlednujici pro-
voz dront. Nova pravidla maji podle europos-
lancti zajistit bezpe¢nost, ochranu soukromd a Zi-
votniho prostiedi.

Foto: archiv CNB
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Mladi zijemci o byt maji smiilu

CNB od 1. fijna zptisni ,doporuceni“ pro posky-
tovatele hypoték: celkové mési¢ni splatky by ne-
meély presdhnout 45 % cistého (!!!) mési¢niho ptij-
mu zadatele, jeho celkové zadluZeni pak
devitindsobek ¢istého ro¢niho prijmu. Guvernér
Jiti Rusnok dodal, Ze reguli 80 % LTV se CNB roz-
hodla zachovat, funguje pry dobfe, ale pohrozil
i moZnym sniZenim. Déle podotkl, Ze ,budeme
bankdm poskytovat 5% toleranci pro vyjimky z do-
drZeni hodnot DTI a DSTI". Proti dfive komuni-
kovanym limitim nakonec zavedla CNB mirngjsi
zastropovdni, ale v Evropé vyjime¢nou kombinaci
v$ech tf limitti prijala pry kviili ,,nezddoucim ino-
vacim“. Novd doporuceni citelné omezi moZnosti
mladych Zadatelti i jejich rodin (byt mohou zadat
o uvér spolecné) ve velkych méstech o vlastni
bydleni. To jisté podpoii ¢erny trh s ptijckami.
CNB dale od pololeti pristiho roku zvysuje sazbu
proticyklické kapitalové rezervy na 1,5 %.
Zisky pojiStoven o pétinu nizsi
Ministerstvo financi vydalo kazdoro¢ni publikaci
s ndzvem Zprava o vyvoji finan¢niho trhu. Jak
dopadlo tuzemské pojistovnictvi? Pojistnému
sektoru se podafilo otocit dvoulety sestupny
trend v hrubém predepsaném pojistném, které
meziro¢né vzrostlo o 2,5 % a dosdhlo témér 151
mld. Ké. Mirny ndrtst celkového skodniho prii-
béhu v nezivotnim pojisténi o 7 % spolu s ome-
zenymi moZnostmi zhodnoceni investic se vSak
promitl do meziro¢niho poklesu zisku pfed zda-
nénim o 19,9 % na 10,6 mld. K¢.

Mali s EET jen na aétenkach

Podnikatelé s nizkymi piijmy, ktefi zdroven ne-
jsou platci DPH, by mohli béhem pfistiho roku
zacit evidovat trzby bez pfipojeni k internetu.
Museli by ov§em vyuZivat papirové tictenky po-
skytnuté ministerstvem financi a ¢tvrtletné po-
silat finan¢ni spravé tdaje o trzbach. Vyplyva
to z ndvrhu novely zdkona o EET, kterou schvé-
lila vlada.

Dlouha cesta k normalu

,Ekonomika se urcité pohybuje nad svou rov-
novaznou urovni. Oblastmi, které se ptehtivaji,
je urcité trh prace a tou druhou je trh rezidenc-
niho bydleni,“ fekl ¢len Bankovni rady CNB To-
ma$ Nidetzky agentufe Reuters. ,VSichni vime,
kde je redlnd rovnovazna trokovd sazba: 2,5 az
3 %. To je, kam smétfujeme. Ale otdzka je, jestli
nds tam ekonomika pusti. Teprve az této tirovné
dosdhneme, pak se mtZeme bavit o tom, Ze jsme
se dostali do normdlniho stavu.”

Vyjimecnou
kombinaci
vSech tFi limitt
prijala pry kvdli
,hezadoucim
inovacim”

Fransizy u nas rostou

V CR loni piisobilo 8476 fransizovych pobocek,
které provozovalo 8103 fransizantd. Je to o tfetinu
vice neZ pred dvéma lety. Fransizovych znacek
funguje vice nez 260. Na ¢esky trh vstoupily
mimo jiné $pan€lskd znacka Telepizza nebo né-
mecké Vapiano. Vyplyva to ze zpravy konzulta¢ni
spole¢nosti Profit system a portdlu Franchising.cz.

Chequepoint konéi

CNB koneé¢né odejmula spole¢nosti Chequepoint
povoleni k ¢innosti sméndrnika. Dtivodem bylo
opakované porusovdni zdkonnych povinnosti,
které se vztahuji k provddéni sméndrenské ¢in-
nosti a ulozila ji pokutu 1,2 milionu K¢ za poru-
Sovéni zdkona o sméndrenské ¢innosti, zdkona
o platebnim styku a také zdkona o nékterych
opatfenich proti legalizaci vynost z trestné ¢in-
nosti a financovan{ terorismu. Firma sménovala
euro i za 15 korun. ->

inzerce
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Fed zvedl sazby

Americkd centrdlni banka (Fed) podle o¢ekavani
zvysila svou zdkladni tirokovou sazbu o c¢tvrt
procentniho bodu do rozpéti 1,75 az dvé pro-
centa. Fed nyni pfedpokladd, Ze v leto$nim roce
prikroci jesté ke dvéma zvysenim troki. Cen-
trdln{ banka by tak letos troky zvysila celkem
¢tyfikrdt, zatimco diive pocitala pouze se tfemi
zvySenimi. V piistim roce Fed naddle pldnuje
zvysit sazby ttikrat.

Jak ucétovat digitalni mény

Ministerstvo financi vydalo nové stanovisko, ve
kterém objastiuje, jak sprdvné tctovat digitdlni
meény. Doporucuje ke kryptoméndm ptistupovat
jako k zdsobdm ,,svého druhu®, bez ohledu na
to, zda slouzi ke spekulativnim tcéelim nebo
ndkuptim. Ministerstvo financi se tak pfikldni
k piistupu, ktery popsala CNB v tinoru 2014.
Podle CNB bitcoiny nejsou penize ani investi¢ni
ndastroje. Viceguvernér Mojmir Hampl je oznacil
za kryptokomoditu.

Mzdy vylétly jako raketa

Primeérnd hrubd mzda v leto$nim prvnim
¢tvrtleti stoupla na 30 265 korun, coz je
08,6 % (0 2385 korun) vice neZ ve stejném ob-
dobfi pfedchoziho roku. Inflace byla za uvedené
obdobi 1,9 %, redlné tedy vydélky vzrostly
0 6,6 %, coz je nejvice od roku 2003. Medidn
mezd stoupl za leden aZ bfezen meziro¢né do-
konce 0 8,3 % na 25 674 korun (u muzti dosdhl
28 031 korun, u Zen 23 084 korun). Rust ale
opét vice tahl stat.

Vyvoj primérné hrubé mzdy v Cesku (v K¢)

20000 ! I I I I I

Median mezd
stoupl za leden
az brezen
meziro¢éné

dokonce 0 8,3 %

na 25 674 korun
(u muzi dosahl
28 031 korun,
uzen 23 084

korun).
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Zdroj: CSU

Vénujte se dlouhodobyjm cilim

Zndmy americky investor Warren Buffett a $éf
americké banky JPMorgan Chase Jamie Dimon
spole¢né vyzvali vefejné obchodované spolec-
nosti, aby omezily zvefejiiovani ¢tvrtletnich hos-
podafskych odhaditi nebo od néj zcela upustily.
Firemn{ vedeni ve snaze splnit vyt¢ené kratko-
dobé cile obétuje prili$ asto dlouhodoby zajem
podniku, coZ pak podle jejich ndzoru poskozuje
celou ekonomiku. Nic ale nenamitaji proti zve-
fejiiovani jizZ dosaZenych kvartdlnich vysledkd,
coz podle nich zajistuje transparentnost firem
obchodovanych na burze.

Kanada s marihuanou

Kanadsky sendt schvdlil zdkon o legalizaci ma-
rihuany, ¢imZ se Kanada muZe stat prvni zemi
G7, kterd rekrea¢ni uziti marihuany legalizuje.

Kde brat zaméstnance?

Cesti zaméstnavatelé planuji ve 3. ¢tvrtleti nadale
nabirat nové zaméstnance, vyplyva z prizkumu
spole¢nosti Manpower. Pfijimat nové zamést-
nance pldnuje 8 % zameéstnavatel®, naopak 2 %
ocekdvaji snizovani po¢tu zaméstnanct.

Pfinese Revolut revoluci?

Britské fintechové spole¢nost Revolut vstoupila
na ¢esky trh. Firma nabizi{ klientim mimo jiné
bankovni pfevody zdarma, moZnost nakupovat
¢i proddvat kryptomény a analyzy plateb. Re-
volut ma v Cesku nyni 30 000 zdkaznikd, do
konce leto$niho roku jich chce mit 100 000.
Firma chce pry ukon¢it dominanci bank: banky,
tfeste se!

Kam mi¥i Spinavé rubliky

Vlivnd komise britského parlamentu vyzvala
vlddu, aby zesilila boj proti pfilivu ruskych ,,$pi-
navych penéz“ do Londyna. Finanéni sluzby
v britské metropoli rust{ , kleptokrati“ napojeni
na prezidenta Vladimira Putina podle poslancti
vyuZivaji k pranf $pinavych penéz a obchdzeni
hospodafskych sankci viici Moskve.

Povidani s poéitacem

Softwarovy obr Microsoft koupil firmu Semantic
Machines, kterd se zabyvé vyvojem v oblasti ko-
munikace umélé inteligence s lidmi. Spole¢nost
Semantic Machines vyviji technologie pro kon-
verza¢ni umeélou inteligenci, kterd by umoznila
lidem pfirozenou komunikaci s pocitaci. Tym
firmy v minulosti pracoval naptiklad na vyvoji
automatického rozpozndavani feci pro hlasovou
asisten¢ni sluzbu Siri firmy Apple.
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Partnerstvi banky a pojistovny

Moneta Money Bank ozndmila, Ze zvitézila
v tendru na strategické partnerstvi usporddaném
Ceskou pojistovnou. ,.V rdmci pfipravované stra-
tegické spoluprdce budou vybrané retailové pro-
dukty a sluzby banky nabizeny v pobo¢kové siti
Ceské pojistovny a naopak. Banka timto krokem
v zdjmu dalSiho zrychleni svého hospodarského
rastu posiluje distribuci svych produkt naptic¢
celou Ceskou republikou,“ uvedla Moneta v pro-
hlaseni.

CPP brala hattrick

Témeét osm set pojistovacich makléra registro-
vanych CNB hodnotilo kvalitu a rozsah sluZeb
tuzemskych pojistiteli a porovnalo jejich vykony
v roce 2017. Z péti hodnocenych kategorif obsa-
dila Ceska podnikatelskd pojistovna prvni mista
v kategoriich Pojisténi pramyslu a podnikatelt
i Pojisténi obcant, navic obhéjila lotiské prven-
stvi v Autopojisténi, coZ se podafilo i Kooperativa
pojistovné v kategorii Zivotniho pojistént.

Snad budou bondy i pro retail

Nikoli jednordzové ,spofici, ale bézné emito-
vané statni dluhopisy by mohl stdt nabidnout
i drobnym investortim. Alesponi to zvaZuje mi-
nisterstvo financi. Co je béZné v mnoha zemich,
zamyslel spustit RM-Systém jiz pred 15 lety, ale
banky mély pfednost. Poptavka by jisté byla ze-
jména po tzv. protiinfla¢nich dluhopisech, kde
se vynos odviji od ridstu cen.

ZDPZ je v Senatu

Datum jeho schvalovani neni pfesné urceno, ale
pokud bude schvélen, poputuje k prezidentovi.
Podle vSeobecného ndzoru by uz nic nemeélo
brédnit, aby novela zdkona s transponovanou
smérnici IDD vstoupila v platnost od 1. fijna,
tedy s mens$im zpozdénim proti planovanému
1. ¢ervenci.

Dacka dobyva Evropu

Na zdpadoevropském trhu si z automobilek za
poslednich deset let podle analyzy spole¢nosti
EY nejvic poleps$ila Dacia. Jeji prodej vzrostl
0 305 000 vozi, tedy o 444 %, na 373 628 aut.
V absolutnich nértstech nésleduji Nissan, Kia,
Hyundai a Skoda Auto.

I u medvédi se fixlovalo?

Zastoupeni znaCky Mercedes-Benz by mohlo
v Cesku svolat kviili nepovolenému softwaru
pro regulaci emisf do servist zhruba 5000 vozi,
tekl mluvci ceského dovozce Jan Kuhn.

Zdroj: Fincentrum Hypoindex
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odviji od ristu

cen.

Diivéru ,,drzi“ spotFebitelé

Celkovd dtivéra v tuzemskou ekonomiku v kvétnu
klesla na Sestimési¢ni minimum. Proti dubnu se
sniZila 0 0,9 bodu. Indikator dtivéry podnikatelt
se mezimeési¢né snizil o 1,4 bodu, indikdtor divéry
spotiebitelli se zvysil o 1,3 bodu. Ve srovnani
s kvétnem loniského roku jsou souhrnny indikator
daveéry, indikator divéry podnikatelli a indikator
dtvéry spottebitelil vyssi, dodal CSU ve zpravé.

Elektiiny chceme vic

Spotieba elektfiny v CR loni meziroéné vzrostla
01,9 % na 73,8 TWh. Je to nejvyssi hodnota od
roku 1981, odkdy jsou tdaje k dispozici. Vyroba
stoupla o0 4,5 % na 87 TWh. Nejvétsi podil
(42 %) pripadal na hnédouhelné elektrdrny. Nu
a distribu¢ni spole¢nosti rozesilaji ozndmeni
o zvysSeni cen silové elektfiny.

I Porsche fixluje?

Porsche celosvétove svold na 60 tisic dieselovych
vozli modelu Cayenne a Macan. Natidil ji to né-
mecky spolkovy tifad pro motorové vozidla KBA,
podle jehoZ zjisténi jsou tyto vozy vybaveny ne-
legdlnim zafizenim, které pfi testovdni umeéle
sniZuje naméfeny objem skodlivin.

Uroky na &ekané, zidjem ale klesa
Priimérné trokové sazby hypoték v kvétnu zasta-
vily rlist a ztstaly nezménéné na 2,51 %. Poprvé
od roku 2009 ovsem doslo k mezimési¢nimu, pies-
toZe jen mirnému poklesu poctu i objemu novych
uavért. Urcitd stagnace zfejmé signalizuje vy-
znamné zpomaleni hypote¢niho trhu. ->

Pramérna sazbha hypoteénich dvéri
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Uber vydélavat ani nechce

Provozovatel alternativni osobni pfepravy Uber
Technologies zvys$il v 1. Q 2018 meziro¢né trzby
0 70 % na 2,59 mld. dolarti. Ztrdtu snizil témér
na polovinu, se zapoctenim vynosu z prodeje
aktivit v Rusku a vychodni Asii je firma v zisku
2,5 mld. dolarti. Uber je znamy ztrdtovym hos-
podafenim a firma ve stfedu uvedla, Ze se zi-
skem v dohledné dobé nepocitd.

Kdo nevéri, pro krypto bézi

Polovinu lotiského rtistu ceny bitcoinu a dalsich
digitdlnich mén lze pfipsat na vrub soustfedéné
cenové manipulaci a nikoli poptdvce investoru.
Podle New York Times k tomuto zdvéru dospél
profesor Texaské univerzity John Griffin.

I nové byty bez realitek

Podle tidaju serveru Bezrealitky.cz jdou i nové
postavené byty stdle ¢astéji do pfimého prodeje.
Developertim se za soucasné situace nevyplaci
vyuzivat sluzeb realitnich kanceldfi a kromé
vlastnich strdnek vyuZivaji i portdly pro pfimy
prodej nemovitosti. V soucasnosti jde o stovku
bytli mési¢né a ocekava se dalsi ndrtist.

Vklady rostou vice nez dluhy

Zadluzeni domdcnosti sice za prvni ¢tyfi mésice
letosniho roku stouplo o vice nez 30 miliard ko-
run, ale jen bankovni vklady za tutéz tfetinu roku
vzrostly o vice nez 65 miliard korun. Celkovy
dluh domdcnosti dosdhl 1,56 bilionu korun,
ovsem objem dluhu ohroZeného nespldcenim na-
opak klesl 0 4,5 miliardy na 36,6 miliardy korun.

Pohadky kryptomén
,Pokud fiat mény poslou
sveét do kolen, coz se mUze
stéat, to posledni, co chci

vlastnit ve chvili, kdy
prestane fungovat

elektrina, je bitcoin,” uved|

zakladatel Kynikos

Associates Jim Chanos.
Nejde jen o technické
prekazky: Ve skute€nosti
jde jen o finan¢ni spekulaci,
ktera se maskuje jako
technologicky pokrok
v monetarni politice. Nékdo
to nedavno popsal jako

snahu o vytvoreni

monetarniho Somalska.”

Naristy vkladii a ivéri domacnosti (v mld. K¢)

31.5.2017
30.6.2017
31.7.2017
31.8.2017
30.9.2017
31.10.2017
30.11.2017

31.12.2017

31.1.2018

28.2.2018
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31.3.2018

30.4.2018

Zdroj: CNB

Sité budou lidem platit

Pfedseda dozor¢i rady reklamni agentury Publi-
cis Groupe Maurice Lévy predpovidé revoluci
v obchodnim modelu socidlnich siti. Jejich uzi-
vatelé si za¢nou narokovat podil z bohatstvi tech-
nologickych firem, za poskytovéni vlastnich uzi-
vatelskych dat pro marketingové ucely bude
bézné si nechat platit, uvddi pro CNBC Lévy.
Sluzby Facebooku nebo Googlu lidé sice vyuZzi-
vaji formdlné bezplatné, ve skute¢nosti za né
ale plati jednou z nejcennéjsich komodit sou-
Casnosti - svymi uZzivatelskymi daty.

Stiraci losy maji hoom

Na tuzemském trhu se loni prodalo pfes Ctyficet
miliont stiracich los, za které lidé utratili témet
tfi miliardy korun. Nejvice loni prodala Sazka
(34,5 milionu losti za 2,18 miliardy korun) i diky
prevzeti konkurenc¢ni firmy Fortuna sazky. Trzby
z prodeje lost piedloni podle poslednich tdajt
ministerstva financi dosdhly 2,59 miliardy ko-
run, pficemz jesté pred Sesti lety se prodaly losy
,jen“ za 441 miliont. Projevuje se idajné nejvic
rast pt{jmt domdcnosti.

Netflix porazi Disneye

Trzni hodnota Netflixu stoupla na rekordnich
153 miliard dolart (3,4 bilionu K¢). Netflix tak
poprvé prekonal medidlni gigant Walt Disney
Co. a stal se nejvétsi zdbavni spole¢nosti na
svété. Rlst hodnoty Netflixu pfichdzi v dobé
masivniho pfesunu divdkil z kin a od kabelové
televize k internetu. Akcie Netflixu letos stouply
0 82 %, ale od roku 2002, kdy vstoupil na burzu
a zasilal postou filmy na DVD, akcie vzrostly
033 000 %.

Novy ukazatel investic

Cesky fondovy investor od zac¢atku letosniho
roku vydélal ze svych zainvestovanych pro-
stfedkt pramérné 0,05 % jejich hodnoty. Za po-
sledni tfi roky je pak v zisku 7,3 %. Aktudlni
slabd vykonnost odrdzi vyvoj globdlniho kapi-
tdlového trhu, zejména dluhopist, nejvice se tak
na pribézném vysledku podepsaly investice do
dluhopisovych fondu, které v priiméru poklesly
00,53 %.

Naopak vydélat mohli Cesi na akciovych fon-
dech, od zac¢atku roku v prameéru 0,94 %. Uka-
zuje to zcela novy Index ¢eského investora
(CII750), ktery spole¢né predstavily poradenska
spole¢nost Swiss Life Select a agentura Thomson
Reuters. Index pribézné sleduje vykonnost 750
investi¢nich fondt ptsobicich na ¢eském kapi-
tdlovém trhu.

Foto: archiv Kynikos Associates
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Z eurofondii dostaneme méné

CR bude moci mezi roky 2021 az 2027 z evrop-
skych fondt vycerpat pribliZzné 18 mld. eur, tedy
kolem 454 miliard korun. Je to asi o ¢tvrtinu
méné nez v obdobi stdvajicim. Vyplyva to z in-
formac{ dostupnych pied jedndnim Evropské
komise, kterd by méla schvalit své ndvrhy na
modernizaci kohezni politiky.

Mladi blbnou taky

Podle priizkumu Ipsos Marketing voli stéle vice
Cechtl alternativni formy investic. Predev$im
mladsi generace misto ukldddni penéz do Zivot-
niho pojisténi ¢i na spoftici tcet ¢astéji vyhleddva
napfiklad investice do pujcek nebo zlata.

DluZime, ale splacime

Podle analyzy spole¢nosti CRIF mélo ke konci
prvniho ¢tvrtleti dluhy po splatnosti nejméné
Cechti za poslednich 10 let. Vyrazné se téZ sni-
Zuje objem dluhu ohroZeného nespldcenim. Lidé
i firmy si ale soucasné pujcuji stdle vyssi
¢astky. Podle odborniki k pozitivnimu vyvoji
prispivaji levné uveéry i ekonomicky rust, diky
kterému maji rodiny lepsi cash flow a mohou se
sndze vyporadat se splatkami puajc¢ek. Firmy jsou
zase mimofddné optimistické ohledné své bu-
douci ekonomické situace a neboji se investovat
do rozvoje svého podnikdni.

Italské strasidlo

Némeckd pramyslovd a obchodni komora
(DIHK) sniZila odhad leto$niho rtistu némecké
ekonomiky na 2,2 % z diive pfedpoklddanych
2,7 %. Zaroverni varovala, Ze politickd krize v Itélii
by mohla jesté vice podkopat hospodéisky rtst
v Némecku a ohrozit budoucnost celé eurozény.

Diichodci jdou podnikat

Do deseti let se pocet podnikatelt starSich 61
let zdvojndasobi. Dva z deseti seniorti navic uva-
Zuji o zahdjeni podnikdni. Hlavnim motivem ne-
jsou pouze penize, ale i spolecenskd prospésnost
a udrZovdni psychické a fyzické aktivity. Vyplyva
to alesponl z priizkumu, ktery pro Asociaci ma-
lych a stfednich podnikti a CSOB uskute¢nila
agentura Ipsos.

Hike uz v éervnu?

ING posunula svij odhad ptistiho navyseni tro-
kovych sazeb CNB na ¢erven ze srpna. Guvernér
Jiff Rusnok také naznacil, Ze slabsi koruna
v kombinaci se silnym rtistem mezd otevird pro-

vvvvvv

piedpoklddd CNB ve své prognoze.

Podle analyzy
spoleénosti CRIF
mélo ke konci
prvniho Gtvrtleti

dluhy po
splatnosti

nejméné Cechii
za poslednich

10 let.
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Boom dluhii na Slovensku

Na Slovensku se za poslednich Sest let témér
zdvojndsobil objem Gvéri domacnostem. Rostl
tak nejrychleji z celé EU a s ohledem na vykon
ekonomiky byla troven dluhu domdacnosti nej-
vy$si v regionu.

Patii drogy do HDP?

Asi 2,7 mld. eur putuje ro¢né do kapes obchod-
nikl s nelegdlnimi drogami ve Francii. Odhadl
to francouzsky statisticky tifad INSEE, ktery do
vypoctu lotiského hrubého doméciho produktu
viibec poprvé zahrnul obchod s drogami.

Zdroje jsou a budou...

Ndvrh stdtnitho rozpoctu na pfisti rok navysuje
prijmy a vydaje rozpoctu o zhruba 103 mld. K¢.
Po schtizce s prezidentem Milosem Zemanem
to uvedl Andrej Babis. Letosni rozpocet pocita
s pfijmy 1,32 bil. K¢ a vydaji 1,37 bil. K¢.

Omezeni hypoték na Slovensku
Slovenskd narodni banka (NBS) se rozhodla od
1. ¢ervence 2018 zptisnit hypotéky. Omezuje li-
mity LTV a zavddi i obdvany limit ukazatele cel-
kového zadluzeni Zadatele k ro¢nim pf{jmim
(DTI). NBS navic varuje, Ze slovenska ekono-
mika zadind jevit zndmky prehfivani, takze
miuze bankdm zvysit sazbu proticyklického ka-
pitdlového polstare.

Nebankovek uz je 84

Licenci nebankovniho poskytovatele spotiebi-
telskych tvéri ziskalo od Ceské narodni banky
k 30. kvétnu 84 firem. Zadatelt bylo celkem 108.

Italie strasi investory

Odliv prostfedk z akciovych fondi zamétenych
na Evropu prudce vzrostl v dtsledku nejistoty
kolem Italie. Za sedm dni koncicich 30. kvétnem
fondy podle dat spole¢nosti EPFR Global zazna-
menaly odliv 4,5 mld. dolarti. Byl to tak dvanacty
tyden v fadé, kdy investofi redukovali své pozice.
Od zacddtku roku 2018 investofi vybrali jiz
13,3 mld. dolard.

Podivné zvésti

Nejvétsi italskd banka UniCredit se ildajné za-
jimd o spojeni s francouzskym konkurentem So-
ciété Générale. Informoval o tom na svych in-
ternetovych strdnkdch list Financial Times
s odvoldnim na zdroje obezndmené se situaci.
UniCredit Bank ptisobi i v Cesku, Société Géné-
rale je zase 60% matkou Komerén{ banky. Povo-
lili by vsak takovou fazi reguldtofi?
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Téma Gisla: Vize ve finanénim
poradenstvi

ZEPTALI JSME SE\LIDRU TRHU,
JAK S| PREDSTAVM BLI
BUDOUCNOST. KONKRETNE
ROK 2025. BUDOU JEJIC
FIRMY VYPADAT JINAK NEZ
DNES? A JAK SE ZMENI JEJI
PORADCI, KLIENTI, PRIP
CELY TRH?
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VSichni velel hragi
| Mohutng
Investuji do [T

Nikdo
z nich
nevéri na zanik
osobniho
kontaktu
s klientem.
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zmtﬁovanym,- pojm
JSou digitalizace y
efektivitg ’
a inovace.

Nejvice protich&dné
nazory stoji na otazce,
zda se ma poradce
specializovat, i byt
odbornikem na vse.
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Partners v roce 2025:
Inovator s vlastnimi produkty

JSME A BUDEME NEJLEPSI A NEJFEROVEJSI PARTNER PRO PODNIKANI NA FINANCNIM
TRHU A ZAROVEN POKRACUJEME V ROLI INOVATORA A LIDRA TRHU. VYSVETLIME
CECHUM, CO JE FINANCN|{ PORADENSTVI. NESPOCIVA V PRODUKTECH CI V PRODEJI, VE
VYSOKYCH VYNOSECH NEBO V JEJICH SLIBOVANI. ZA ZASADNI POVAZUJEME TVORBU
A OCHRANU AKTIV, PLNENI PLANOVANYCH | NEOCEKAVANYCH POTREB KLIENTU.

Petr Borkovec,
predseda predstavenstva Partners

idim Partners jako spole¢nost, kterd na-
Vhradi banky, prodejce na posté i jinde

a také online srovndvace, které uz nebu-
dou potieba. Stejné jako finan¢ni instituce bu-
deme také my tvorit produkty v oblasti investic
a pojisténi, zarovenl budeme poskytovat skute¢né
feSeni u klienta, na pobocce, telefonicky, online
Ci tfeba ve virtudlni realité. Zdsadni bude vztah
s klientem. Finan¢ni poradce bude predevsim
kou¢ a zdroj informaci.

PORADCI PARTNERS V ROCE 2025:
PORADENSTVI JAKO KOUCINK

UZ dnes mdme vysoké ndroky a pozadavky na
vzdélani a profesni aktivity. Poradci u nds napti-
klad mohou podnikat jen na plny tivazek a u hlav-
nich produktt mdme rovné provize, aby nebyli
motivovani vydélkem, ale hledanim nejlepsiho
produktu pro klienta. Vypracovali jsme pro né
komplexni vzdéldvaci systém, manudly a nase
procesy jsou kontrolované finan¢né planovacim
systémem. Supervize (zkouska) zajistuji ptipra-
venost nasich trainee poradct a koncipientt, nez
jdou do praxe. Ndsledné certifikace ovéfuji schop-
nosti a vzdélani vedoucich manaZerti. Mdme pro-
pracovany IT systém Watchdog, jenz hlid4 kaz-
dou smlouvu a finanéni portfolio, a je zde
vytvofena funkéni a na vedeni nezdvisld eticka
komise, kterd fesi spory. Planujeme 3000 profe-
siondlnich finan¢nich poradcti - ispésnych pod-
nikateld, jejichZ pfijem nejde pod Sestindsobek
primeérného pifjmu v Cesku. Nasi vizi je 500
partnert, fediteli a manazerd, ktefi to vSe vybu-

Mnoho byznysu
se bude fesit

online.
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dovali, jdou ptikladem a déle fidi, koucuji, vy-
tvareji prostiedi plné podnikatelské energie, mo-
tivace a inspirace. Budeme mit 300 VIP poraden-
skych kanceléi, jejichZ poradci budou mit titul
EFA, a tym specialistti a profesiondlt, ktefi se sta-
raji o nejbonitnéjsi klientelu v CR a i jejich cash
flow se pohybuje kolem milion mési¢né. Planu-
jeme 200 bankovnich a poradenskych pobocek
Partners market v kazdém regionu zemé s obra-
tem pfes milion korun mési¢né a s deseti konci-
pienty na palubé, kteff servisuji 5000 klientd.

TRH V ROCE 2025: FRCI ONLINE BYZNYS
Vidime pro¢istény trh diky regulaci, standardim
samoregulace i vysokym ndroktim klientt. Na
trhu ztistanou pouze profesiondlové s odpovi-
dajicimi hodnotami, vzdélanim i zku$enostmi,
praxi a aktivitami. Trh finanéniho poradenstvi
a zprostfedkovani bude z pohledu provizi 1,5x
az 2x vétsi nez dnes, ale poradcti v registrech
bude vyrazné méné nez dnes. Mnoho byznysu
se bude fesit online. Poradce bude tieba zejména
bydleni, zajisténi Zivotniho standardu nebo
zhodnocovéni penéz. Lidé budou chtit mit i na-
déle po boku skute¢ného odbornika. Vyhodnou
online distribuce je cena, efektivita a rychlost.
Nasi myslenkou je, Ze existuje urcitd ¢ast klientt,
ktefi si mysli, Ze jsou dostate¢né chytfi, aby si
nékteré produkty vybrali sami, a my jim ten nd-
pomiiZeme.

Internet a obecné IT budou tedy skvélé na pro-
ces zprosttedkovéni, realizace smluv a servis s re-
portingem a pro ¢ast klientd, ktefi védi, co chtéji
a maji to dobte zanalyzované z pohledu kontextu
celého Zivota i stdvajici situace. Pokud pfijde kli-
ent, ktery fekne, Ze chce bydlet, pak nasi hlavni
pridanou hodnotou bude ptiprava komplexniho
finan¢niho planu. Ten nemad nic spole¢ného s pro-
dukty. |
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SEDM LET JE DLOUHA DOBA PRO PREDIKCE A NETROUFAM SI RIKAT, JAK BUDE TRH
VYPADAT NICMENE UVEDU PAR TRENDU A OBLASTI, KTERE M| PRIJDOU ZAJIMAVE
A MUZOU SE DOTKNOUT | OBORU FINANCI.

Marek Macura,
obchodni feditel M&M Finance

> Blockchain — velmi ¢asto skloriované slovo a nej-
vice ve spojeni s Bitcoinem a jinymi kryptomeé-

budou pull produkty, které klient sdm poptava.
Jen prodej produktti bez poradenstvi uZ nebude
stacit.

>PSD2 - otevfeni online pfistupu do bank je
velkd vyzva pro zprostiedkovatele a poradce.
Jedind aplikace pro komplexni obsluhu klienta
uZ neni jen sen.

> Profesionalizace a vzdélavani — trh se bude déle
profesionalizovat, jednak ptirozenym vyvojem,
jednak tlakem regulace. Ndroky na poradce
budou riist a budou vyZadovat schopnost a ze-

nami, nicméné nejde o kryptomény, ale o to, Naroky na

co stoji v pozadi, tedy blockchain. Jde o ,,specidln{
databdzi, kterd vznikd a déle roste na zdkladé poradce bUdou

piimého propojeni jednotlivych lidi (poéitactt). rast a budou

jména ochotu ucdit se novym vécem. Efektivita
kvalitnich poradcti se diky technologiim zvySuje
a nemaji problém obslouZit dalsi klienty.

Tim je decentralizovand a diky mechanismu A4 d > Poéitaé vs. ¢lovék — role poradct bude spise
e . vyzaovat e e T k%A v uc o

propojeni a vzdjemného Sifrovdni dat, je v pod- Lfinanéni koucink®. Pocitace vytesi technické

staté nemozné ménit data uvniti této databéze, SChOpI‘IOSt véci a poradci komunikaci, zjistovani potieb

¢imz jsou data dtivéryhodnd a spravnd. Vyuziti = L a jejich spravné pochopeni, motivaci klientd.
] Y P 20 azejména ochotu Jeien SPTaviie POctop

Kvalitni poradci se zaméfenim na klienta zu-
stanou, ztstane i zajimavd odména, ale pocet

vidim v katastru nemovitosti, potaZmo odhadech, .. ,
ktery by byl otdzkou vtefin, podobné by bylo UCIt S€ novym

mozné béhem chvilky ovéfovat tidaje o bonité
klienta bez rizika podvodu.

> Uméla inteligence — zejména expertni systémy
a neuronové sité. V realitdch je zajimavé vyuZiti
pro vypocty vykupnich cen nemovitosti a jejich
vyvoje. Pro oblast investic je mnoZstvi vyuZiti
v predikénich modelech a analyzach.

> Elektronizace — papir a tuzka v obchodé¢ zista-
nou, ale snad do 7 let uz vyznamneé pokro¢ime
v oblasti elektronické vymeény dat (i s produ-
centy). V M&M Holdingu hodné na elektronizaci
procest tla¢ime a sdzime.

> Autorizace/podpisy — za 7 let uz nebudeme
fesit biometricky podpis a jeho vdhu u soudu,
ale budeme mit jasny model, jak elektronicky
rychle a bezpe¢né podepisovat. Zda NFC chipy
primo v téle lidi (existuje jiz nyni béZné) nebo
chipové obc¢anské priikazy, to uvidime.

> Online produkty — dojde k proklikentskym ino-
vacim produktti. MoZnosti blockchainu a dal$ich
technologii zaloZenych na peer-to-peer budou
dale vytvéret tlak na poskytovatele produktt,aby
své sluzby zlepsovali ve prospéch klientti a opod-
statnili svoji existenci.

> Méné penéz — diky online bude vétsi tlak na
efektivitu distribuce. Bude velky rozdil v ocenéni
a hodnoceni push a pull produktti. Ohrozenéjsi

vécem.
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lidi v branZi klesne.

MM HOLDING 2025
Urcovat vizi a pozici M&M Holdingu v roce 2025
je primarné role majitele, ale troufdm si tvrdit, Ze
se budeme stdle zabyvat bydlenim a ddle propo-
jovat jednotlivé sluzby, které s nemovitostmi
souvisi a ,,ménit svét realit”. Jiz dnes rekonstru-
ujeme vlastni firmou nemovitosti a sméfujeme
ke kompletnimu vybaveni bytu Klienta, véetné
nabytku a sluzeb. Diky velikosti a poc¢tu klient
to budeme schopni pro klienty zajistit za vyrazné
lepsich podminek. Pravdépodobné bude existovat
i vlastni stavebni firma. Za¢indme realizovat i vy-
stavbu rychlych montovanych domd, které jsou
béZné tfeba v USA. ,Emka“ nebude) ,pouze”
zprostifedkovévat bydleni, ale také ho vytvéret.
Na prodej nemovitosti jsou jizZ dnes napojené
dalsi sluzby, které klientim poskytujeme, a tak
nemusi sami fesit naptiklad energ. stitky, datiové
prizndni, odhady, energie a tak ddle. Klienti chtéji
bydlet. Kdo jim tuto potfebu vytesi nejrychleji
a nejpiijemnéji, véetné ,vSeho okolo®, ten bude
na trhu vitézit.

M&M finance budou diky zdzemi a zaclenéni
do holdingu patfit mezi nejvyznamnéjsi hrace
na finan¢néporadenském trhu. |
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Broker Trust: trendy 2025

ZAKAZNIK V ROCE 2025 NEBUDE PREMYSLET O MOC JINAK. FINANCNI PRODUKT PRO
NEJ NADALE NEBUDE CILEM, ALE PROSTREDKEM K NAPLNEN| JEHO OSOBNICH CILU.
BUDE CHTIT RESENI RYCHLEJI, JEDNODUSEJI A PRESNEJI NA MIRU.

Zdenék Sluka,
zakladatel Broker Trust

asivni vyuziti technologif a obecné di-
M gitalizace mu toto pfani umoznf splnit.
Finan¢ni sluzby na rozdil od jinych seg-
mentd trhu jsou teprve na zac¢atku disruptivnich
zmén, o kterych mtiZeme fici jen to, Ze jisté na-
stanou, jen neumime fici kdy. Online distribu¢ni
kandly a inovativni finan¢ni produkty vytvori tlak
na marze béznych poskytovatelti produktti a tim
i na provize finan¢nich poradcti. Poradce bude
muset vic nez dnes obhdjit pfidanou hodnotu
pro zdkaznika. Poroste vyznam prace s velkymi
dostupnymi daty o zdkaznicich v kombinaci se
strojovym ucenim. V nékterych oborech mediciny
jiZ dnes automatizované systémy na bazi umelé
inteligence stanovuji presnéjsi diagnézy nez lé-
kafti diky obrovskému mnozZstvi dat, které doka-
Zou zpracovat a hledat souvislosti. Vystupy tako-
vého systému ale svému zdkaznikovi - pacientovi
interpretuje 1ékat, ktery umi lépe reagovat na jeho
osobnost. Podobné bude uméld inteligence vy-
hledévat nejlepsi feseni pro zdkazniky, ale jeho
interpretace ztistane na finan¢nim poradci, ktery
bude mit se svym zdkaznikem osobni vztah.
Druhy z vyznamnych trendd v podobé silict
regulace finan¢nich sluZzeb ma bohuliby zamér
ochrany spottebitele, ale ne vZdy voli sprdvnou
v podobé povinnych zkousek a kontinudlniho
vzdélavani pomohou vy¢istit trh a pocet poradct
bude moznd polovi¢ni. Potfeby klientd mit du-
véryhodného partnera pro finanéni otdzky ale
zlstanou zachovdany, ¢i dokonce porostou diky
rostouci komplexité a rychlosti zmén finan¢niho
trhu. Poradci, ktefi se budou umét ptizptisobit
oc¢ekdvanym zméndm a vyuZit je ve svij pro-
spéch, budou v lepsi pozici neZ dnes, at uz z po-
hledu osobni Uspésnosti nebo reputace celé
branZe.

Samostatny
poradce, ktery se
snazi umét vSe do
posledniho
detailu, se stane
minulosti.
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2025 BT

Broker Trust vyznamné sdzi na digitalizaci.
V prvni poloviné letosniho roku jsme spustili
dvé vyznamné technologické inovace. Jednou
z nich je srovndvac vlastnosti pojistnych a tve-
rovych produktti, ktery umoziiuje rychle a efek-
tivné nalézt vhodné feSeni a argumentovat kli-
entovi vybér nejlep$tho produktu. Dal$im
néstrojem je platforma BT invest umoznujici
zpracovat cely proces investi¢niho zprostfedko-
vani a poradenstvi online. Poc¢inaje prezentaci
Kklientovi pfes analyzu a navrh portfolia, auto-
matické generovani potfebné dokumentace az
po pribézny reporting vlastnosti a vyvoje port-
folia klientovi.

V tomto trendu pokrac¢ujeme a jesté v letoSnim
roce uvedeme na trh dalsi zdsadni digitdlni n4-
stroj posilujici vztah mezi poradcem a jeho zéa-
kazniky. V Broker Trustu veéfime, Ze $pickové
technologie a digitdlni ndstroje v rukdch financ¢-
nich poradct jsou optimdlni kombinaci z po-
hledu koncového zdkaznika. Nase technologie
budou v roce 2025 ve velké mife vyuzivat umeé-
lou inteligenci a budou i naddle poméhat porad-
ctm z{skdvat nové zdkazniky, poskytovat kva-
litni sluzbu s vysokou hodnotou a udrzZovat
dlouhodobé vztahy.

Ditilezitd bude efektivni organizace préce fi-
nanc¢néporadenského tymu. Dnes jesté neni
branZe finan¢nich poradcil vystavena zdsadnéj-
$imu tlaku na efektivitu fungovéni, ale to se v na-
sledujicich letech zméni. Samostatny poradce,
ktery se snazi umeét vSe do posledniho detailu,
se stane minulosti. PfestoZe klient bude prefe-
rovat jednoho ¢lovéka v roli poradce, kouce ¢i
vztahového manaZera, budou efektivni firmy
fungovat tymové. Ostatné jiZ dnes je v zahranici
béZny pomér poradcti a podptrného tymu 1:1.
Dutlezitd bude schopnost pracovat na sobé, roz-
vijet se a ptizplisobovat sviij model fungovani
meénici se situaci a pozadavkiim svych zdkaz-
nik{. Jednim z klicovych tkolti Broker Trustu
je pomoci svym partnerim uspét i v budouc-
nosti. Proto investujeme do oblasti vzdéldvani
a podpory rozvoje nasich partnert vice neZ nasi
konkurenti. |
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SAB servis:
Jsme jedni¢ka na trhu

TAKY MATE POCIT, ZE POSLEDN| DOBOU JE KAZDY NA TRHU JEDNICKA? VSICHNI
ROSTOU A VSICHNI BUDUJI VELKOU, USPESNOU FIRMU. DOSTAL JSEM PRILEZITOST
VYJADRIT SE K TOMU, JAK SI PREDSTAVUJI, ZE BUDE VYPADAT TRH ZA 8 LET

A MYSLIM SI, ZE TO SLOVO, KTERE BUDE KLICOVE PRO VETSINU PORADCU

NA TRHU, JE STABILITA

Mojmir Urbanek,
zakladatel SAB servis

étSina dobrych poradcti na trhu tady s kli-
Ventem chce trdvit ¢as i za 5, 10, 15 let,

moznd i 30 let. Pro tyto poradce je dtle-
Zité, aby v té zrychlujici dobé méli oporu, zZe
firma, které svétili svoji davéru jim toto zdzemi
vytvofi. Jenze STABILITA neni o velikosti nebo
o tom, kdo je prvni nebo druhy. Stabilita je
o tom, Ze jsou klientské kmeny vase. Ze kdyz
pracujete jako finan¢ni poradce zpocdtku tfeba
i dva roky za minimdlni penize, takZe vds ten
kmen v budoucnu uzivi. K tomu potfebujete
perfektni zdzemi, néstroje a svobodu.

RESENI USITE NA MIRU
Kdyz jsem pted 4,5 roku zaklddal SAB servis,
zalozil jsem ho s jedinym cilem, vytvotit komu-
nitu lidi, ktet{ denné premysleji nad potfebou
klienta a je pro né kvalita poskytovanych sluzeb,
se kterou chodi za klientem stejné dilezitd, jako
zdzemi, které dostavaji a svoboda, se kterou tu
praci mohou délat. Klient se vyviji, ma stale vétsi
ndroky a vyZaduje komplexné vybaveného po-
radce.

Nevétfim, Ze poradce, ktery jde za klientem
s cilem sjednat smlouvu, bude mit na trhu misto.
Poradce, ktery nebude umeét chapat celou tu Zi-
votni situaci klienta, ztrati jeho zdjem, protoze
Kklient ¢im dél tim vic chédpe, Ze bez informaci
o ptijmech, vydajich, Zivotni situaci, pottebach,
cilech a rodiné, poradce tézko sestavi smyslupné
feSeni. Bez téchto informacf je totiZ poradce jen
prodejce feSeni, které neni usité na miru klien-
tovi. A klient je jizZ pfesycen velkym mnoZstvim

Nevérim, ze
poradce, ktery
jde za klientem

s cilem sjednat
smlouvu, bude
mit na trhu misto.

17

VIZE 2025 | PORADENSKY TRH

nabidek produkti a ztraci o né zdjem. Téch za-
rucené lepsich nabidek uz mé plné zuby.

PORADCE TVORI VZTAHY

Mnohem vic jde na dracku poradce, ktery i na-
priklad hypotec¢ni ivér zasadi do celkové situace.
A predstavte si poradce, ktery ma vedle sebe
tym lidi, zameéstnance, ktefi téZi z toho, Ze po-
radce mé za svou aktivni kariéru 500, 1000 kli-
ent(l, o které se samoziejmé nezvlddd sdm starat.
K tomu musi mit poradce samoziejmé patfi¢né
ndstroje.

Musi umét napiiklad srovnat pojistné pod-
minky podle poZadavkt klienta za minutu, pti-
pravit ndvrh cen takového pojisténi za dalsi mi-
nutu, vytvorit feSeni zasazené do celkové situace
na klik a hlavné musi mit ndstroj, ktery mu cel-
kovou meénici se situaci klienta aktivné ohlid4.
Predstavte si jednodu$e poradce, ktery nemusi
aktivné svého klienta oslovovat dokola s néjakou
nabidkou, ale ptfedstavte si poradce, ktery udr-
Zuje vztah s klientem a vi, Ze systém, ktery ak-
tivné pouzivd a znd i data z bankovnfho tctu
svého klienta, pfipravuje neustéle aktivné feSent,
jeZ poradce prosté jenom vezme a vykomunikuje
s klientem.

TRH SE zZUZi

Pro velké mnozstvi poradct scifi, jenze poradce
v prostfedi plném regulaci, legislativy, pravidel
a systému musi védét, zZe klientovi dava nejlepsi
feSeni, a to bez dat na jedné strané a vztahu
s klientem na druhé strané, neptijde. Proto je
moje piedstava o budouci vizi trhu i hodné
z(Zend na pdr finan¢néporadenskych firem, par
servisnich spole¢nosti typu broker pool a par
makléid, kteti inovuji a investuji a ktefi pocho-
pili, Ze kli¢em pro to tady byt nejenom za 8 let,
je vytvaret hodnoty. Trh se dostal do svého pe-
aku a tam se udrzi jen ti, ktefi nabidnou netra-
di¢ni, novy pohled na finan¢ni poradenstvi. |
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Vyhled na situaci na trhu
a ve firmeé v roce 2025

DOUFAM, ZE V ROCE 2025 TADY BUDE PORAD TRZNI EKONOMIKA A REGULACN(
SOCIALISMUS A ZE VECI BUDOU V ROZUMNE MIRE UMOZNOVAT PODNIKATELSKY
USPECH. TO JE PRVNI A ZASADN| PREDPOKLAD.

Petr Hruby,
predseda dozorci rady Broker Consulting

v$em silnd ochrana spotiebitele zde bude
O potieba a vétim, Ze bude symetrickd, aby

v ni nebyly diry, které vedou k extrému.
Za tohoto predpokladu vidim budoucnost opti-
misticky. Myslim, Ze finan¢ni instituce a pora-
denské firmy se k sobé budou pfiblizovat, dojde
k urcité vertikdlni integraci. Banky budou fesit
potieby klientd svymi produkty (white labeling
- jako supermarkety) a prodejem tfetim strandm.
Poradenské firmy a jejich konzultanti budou na-
bizet nejen ¢eské produkty, ale i zahrani¢ni (napf.
panevropsky penzijni produkt nebo zahrani¢ni
produkty pojistoven). Budou tim padem ve stéle
nezavislej$im a tim paddem atraktivnéj$im posta-
veni oproti bankam.

Podil digitdlnich procest v prodeji se bude zvét-
Sovat, ale samostatné digitdlné budou klienti fesit
jen minimum véci. Lidrem trhu bude fyzick4 dis-
tribuce propojend s digitdlnimi procesy, a to jak
na ziskani klienta, tak na ptfipravu fesent, tak i na
servisni ¢innost. Zcela samostatné bude fungovat
digitalni prodej u jednoduchych poptdvkovych
produktii (cestovni pojisténi, povinné rucenti).

V praxi uz bude mozné sledovat vice svych
bank v jedné aplikaci podle smérnice PSD2
a chytré aplikace budou naseptdvat feSeni pro
klienty i jejich konzultanty. Klient bude mit vSe
na mobilu nebo tabletu a jeho konzultant taky.
Co bude vsak klient oc¢ekdavat, bude nezavisla
rada. Bude ocekdvat, Ze si zajde pro servis do
mist, kterd budou hezkd a moderni - budou to
banky ¢i jesté 1épe multibanking chains.

Myslim, Ze bude daleko méné poradcti i zpro-
stfedkovatelt. Kazdy odbornik s licenci bude mit
své administrativni asistenty. Procisti se trh, bude
méné , poradci”, zlistanou jen vyskoleni odbor-

Myslim, ze
financni instituce
a poradenské
firmy se

k sobé budou
pribliZovat.
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nici s certifikaci. Vnimdni vefejnosti o téchto pro-
fesiondlech bude se zna¢né vétsim respektem
a tctou. Ubude vétsina monoproduktovych pro-
dejcti, protoze si lidé zvyknou na vybér ze $iroké
nabidky. Pfestanou fungovat také zprostiedkova-
telé zprosttedkovatelti a budou jen odmeény, které
budou vyplaceny za opravdovou préci.

Vnimdni konzultanta se zkrdtka bude bliZit
dne$nimu vnimdni v zahranici. Byli jsme na stazi
v britské spole¢nosti St. James‘s Place - je to vy-
znamnd britskd spole¢nost, kterd patii do FTSE
100 (100 spole¢nosti s nejvétsi trzni kapitalizact
v Britdnii, jejichZ akcie se obchoduji na londynské
burze). Zabyvaji se prodejem vlastnich investi¢-
nich produktt, a to tak, Ze vytvareji co nejlepsi
predpoklady pro své konzultanty, potazmo Kli-
enty. Produkt je vytvoren St. James‘s Place a spra-
vovan externim sprdvcem. Je to vlastné opacny
postup, nez ten u nés bézny - Ze spravce vytvori
produkt a pak pro néj hledd distribuci. Po vzoru
Apple - Designed by Apple in California, Assem-
bled in China. V naSem pripadé by to mélo byt
Designed by Broker Consulting, Assembled by
ABC insurance companies. Velci zprosttedkova-
telé zkratka prevezmou ¢astecné role téch spravct
a inicidtort vzniku produktti.

Z pohledu firmy - v roce 2025 bych se chtél
podivat za sebe a fici, Ze jsme vSechny posledni
roky rostli tak neohroZené, jako do roku 2018
a Ze jsme nejvétsi firmou svého druhu v Ceské
republice a doddvdme solidni sluzby nas$im
afluentnim klientim v oblasti finanénich a realit-
nich sluzeb. V roce 2025 bych rad vid€él, Ze mdme
100 skvéle fungujicich OK POINT. Oc¢ekdvam,
Ze se nejen prizptisobime trhu, ale pomtzZeme
mu vyrist, a to v riznych pohledech. Budeme
spoluvytvéret jedine¢né finan¢ni produkty, digi-
talizace poroste a vSe bude dostupné na tabletech.
Odbornost a vykonnost nasich lidi bude stéle rist
a bude v rdmci trhu $pickovd, navic budou tito
lidé zpravidla zameéstndvat administrativni asis-
tenty a vyuzivat jejich praci jako efektivni ¢dsti
prodejniho procesu. Tak jako v St. James‘s Place.
Tam je na$ vzor budouctho vyvoje. |
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Jaké bude financ¢ni
poradenstvi v roce 2025?

ZALITE SLUNCEM, KORMIDLOVANO JEDNOTNOU ASOCIACI, KLIENT S PORADCEM
DLOUHODOBE RUKU V RUCE, VSE POD MOUDRYM DOHLEDEM CESKE NARODN/| BANKY.

Petr Stuchlik,
predseda predstavenstva Fincentrum

proti dnesku bude primérny finan¢ni
O poradce vzdélanéjsi, starsi a zkuSenéjsi;
stejné jako klient. Vétsina finan¢nich po-
radcti budoucnosti zapocala svou kariéru ptred

rokem 2018. Poradcti bude nejméné o 25 % méné
nez v roce 2018.

llustrace© 2018
Petr Stuchlik & Vit Novak

Na trhu bude existovat nékolik velkych pora-
denskych spole¢nosti, ty mensi neufinancuji po-
zadavky regulace, dohledu a rozvoje digitdlnich
technologii.

Pod broker pooly nebudou moci fungovat
»jakoZe samostatné a nezdvislé" poradenské
firmy, tento podvod na klienta reguldtor zakaze
mezi lety 2020 a 2021.

Prace finanéniho poradce bude o néco vize-
néjsi nez dnes. Klienti budou prostfednictvim
digitdlnich platforem sami refinancovat své hy-
potéky, naopak v investicich budou stéle prefe-
rovat kontakt s Zivym poradcem. Petr Fejtek
bude stéle psat editorial a spole¢nost Kapsch vy-
birat myto na ¢eskych ddlnicich. |
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Trendy vyvoje v poradenstvi

DALSI SROVNANI FINANCNEPORADENSKYCH FIREM ZPRACOVAL ROBERT STEJKORA,
SPOLUZAKLADATEL A SPOLUMAJITEL SPOLECNOSTI EXPERTI NA FINANCE

A CLEN RADY AFP CR.

Robert Stejkora,
Experti na finance

pozoriiuje, Ze data, kterd naleznete nize,
U pochdzeji z vefejné dostupného registru

CNB a dale ze serveru Justice. Hodno-
ceni nazvané ,,Mra¢na nad MLM*“ publikuje na
webu Experti na finance, kde naleznete i kom-
plexni data (v¢. ptehledu vyvoje obdrzenych/vy-
placenych provizi) aktualizovand na Ctvrtletni
bédzi v samostatné sekci webu Finan¢né-pora-
denské firmy v ¢islech.

Stejné jako loni, tak i letos doslo k rozsiteni
zvefejiiovanych dat, tentokrate o dva ,hrdce” -
F & P Consulting a.s. v rdmci MLM finan¢népo-
radenskych spole¢nosti a o spole¢nost PERNA-
MENTA a.s. v rdmci poolt. Tim pddem je ve
srovndnich jiz 25 finan¢néporadenskych spolec-
nosti: 15 zastupuje spole¢nosti typu MLM a 10
spole¢nosti typu pool.

Tim padem je ve
srovnanich jiz
25 finanénépo-
radenskych
spole¢nosti:

15 zastupuje
spoleénosti
typu MLM

a 10 spoleénosti

typu pool.
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POCTY PORADCU

Pojdme se podivat na meziro¢ni vysledky v po¢-
tech zasmluvnénych poradcti jak v MLM finan¢-
néporadenskych spole¢nostech, tak i v téch po-
olovych. V meziro¢nich vysledcich (2017-2018)
dosdhly MLM spolec¢nosti rekordniho propadu
- témér 20 %. Ztratily témér pétinu svych za-
smluvnénych poradct, které mély ve svych ty-
mech v kvétnu 2017. Celkové vici zacatku sle-
dovaného obdobi jiZ pfekonaly magickou
padesatiprocentni hranici. Vyjadteno celym ¢fs-
lem, z MLM za ¢tyfi roky odeslo témér 14 000
lidi (pfes 3000 jen meziro¢né 2017-2018).

PROC TOMU TAK JE?
Ptdme se na to kazdy rok. Ale letos tuto otdzku
jesté rozsitime - pro¢ stdle na vyro¢nich konfe-
rencich, velkych MLM finanénéporadenskych
spole¢nosti vidaji jejich poradci tidaje, které na-
znacuji rist? Pro¢, kdyZ to neni pravda? Mezi-
ro¢né skute¢né rostly jen tfi MLM finanénépo-
radenské spole¢nosti a jen jedna z nich by se
dala zafadit k ,,tvirctim trhu”, Fincentrum, a.s.,
které ovSem, meziro¢né vyrostlo jen o 0,85 %.
Naproti tomu poolové finan¢néporadenské spo-
le¢nosti meziro¢né rostly. Jen o 4 %, ale rostly.

Foto: Depositphotos.com
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To pfimo nahrdva rypavé pozndmce, Ze se drzi
tak-tak a Ze nemaji daleko od zdpornych c¢isel.
Ano, takto se na to lze divat. Nebo je mozZné, ze
,budoucnost oboru neni o rozsifovdni tymui*“...
Je o odbornosti a k té neni tfeba mit obf{ tym.
A pokud to skeptiky nepresvédci, tak se staci
mrknout jesté o jeden sloupec doleva (v tabulce
Poolovych finan¢néporadenskych spole¢nosti),
tedy na tidaj o nartistu viici zac¢atku sledovaného
obdobi a tam je 56 % (o kolik, Ze se propadly
MLM?), takzZe sice se nejednd o markantni mezi-
ro¢ni rust, ale o stabilni, dlouhodoby rtst...
Nicméné, je tfeba byt fér a zminit, Ze ne
v$echny poolové finan¢néporadenské spole¢nosti

Spoleénosti typu MLM 20.1.2014

Budoucnost
oboru neni
o rozsirovani

tymu.

9.5.2017

9.5.2018
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rostly. Meziro¢né zaznamenalo propad pét téchto
spole¢nosti. A pro¢? Ze by neplatilo dogma - pry¢
z MLM a rovnou do poolu? Zjevné ne - rozhodné
ne. Naopak, pokud plati premisa, Ze z MLM od-
chdzeji zkuseni odbornici, aby zakotvili v Poolu,
tak tito odbornici maji logicky vy$si ndroky.
A o penize neptjde. Piijde o zdzemi, které dosta-
nou k dispozici. Pfedevs§im zdzemi, které potte-
buji ke své praci. Tuto domnénku potvrzuje prave
prvni trojice poolovych finanénéporadenskych
spole¢nosti, které rostly meziro¢né nejvice.
Mladé, progresivni spole¢nosti. Rozhodné nestaci
si d4t ndlepku , My jsme Pool“ a ¢ekat, Ze se po-
radci pohrnou, nepohrnou. |

Zména 2017-2018

Zména (v %)

pocet poradcli pocet poradcl pocet poradci poctu (v %) 2014-2018
poradct
AKROPOL nezavislé 154 59 42 -17 -28,81% -72,73%
fin. poradenstvi a.s.
Allrisk, a.s. 161 205 211 6 2,93% 31,06%
Broker Consulting, a.s. 864 895 798 97 -10,84% -7,64%
Datalife a.s. 331 149 121 -28 -18,79% -63,44%
F & P Consulting a.s. 33 211 251 40 18,96% 660,61%
FG Financial Group, a.s. * 0 74 55 -19 -25,68% —
Fincentrum a.s. 1606 1406 1418 12 0,85% -11,71%
KAPITOL pojistovaci 2317 1005 927 -78 -7,76% -59,99%
a fin. poradenstvi, a.s.
M.S.QUATRO, s.r.o. 188 68 55 -13 -19,12% -70,74%
OVB Allfinanz, a.s. 13615 8113 5334 -2779 -34,25% -60,82%
Partners Financial 2679 1558 1442 -116 -7,45% -46,17%
Services, a.s.
Salve Finance, a.s. 255 145 142 -3 -2,07% -44,31%
SMS finance, a.s. 750 535 531 -4 -0,75% -29,20%
Swiss Life Select 553 271 257 -14 -5,17% -53,53%
Ceské republika s.ro.
ZFP akademie, a.s. 3591 1676 1540 -136 -8,11% -57,12%
CELKEM: 27 097 16 370 13124 -3 246 -19,83% -51,57%
Zdroj: expertinafinance.cz
Spoleénosti typu POOL 20.1.2014 9.5.2017 9.5.2018 Zména 2017-2018 Zména (v %)
pocet poradcli pocet poradci pocet poradci poctu (v %) 2014-2018
poradct
Broker Trust, a.s. 1518 2100 2249 149 7,10% 48,16%
holver s.ro. 223 215 203 -12 -5,598% -8,97%
Chytry Honza a.s. 510 1050 1141 91 8,67% 123,73%
INSIA a.s. 1244 1369 1123 -246 -17,97% -9,73%
M & M pojistovaci s.r.o. 111 180 212 32 17,78% 90,99%
OK KLIENT a.s. 185 398 454 56 14,07% 145,41%
PERNAMENTA a.s. ** 0 198 191 -7 -3,54% —
PRVN[ MORAVSKA 189 245 232 -13 -5,31% 22,75%
SPOLECNOST, spol. sr. 0.
SAB servis s.r.o. 26 387 593 206 53,23% 2180,77%
Sillet Group a.s. 161 129 126 -3 -2,33% -21,74%
CELKEM: 4167 6271 6524 253 4,03% 56,56%

Zdroj: expertinafinance.cz
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Pitucha, Macura:
Zmeén dres jesté dnes!

PRED PULROKEM PREDSTAVILI REVOLUCNI RESENI STORMMBOOK, KTERE MENI SVET
REALIT A FINANCI. ROZBIHAJICI SE NABOROVA KAMPAN LAKA NA PET NOVYCH KONTAKTU
KAZDY DEN. JAK SE AKTUALNE DARI M&M FINANCE A STORMMBOOKU, CO RIKAJI NA
SOUCASNE DENI NA REALITNIM A FINANCNIM TRHU.

Zacnéme aktualnim tématem. Jak vnimate
posledni kroky CNB?

MP: Nutno pripomenout, Ze kroky CNB uz
komunikovala dfive. Ptivodni zdmér byl dokonce
jesté prisnéjsi. Nekteré banky uz ¢ast doporu-
¢eni respektovaly, jiné nikoliv. Jde sice o dopo-
rucent, ale jiZ u ptedchozich ,doporuceni®jsme
vidéli, jak na né postupné trh pfejde, takze ob-
dobnou aplikaci do metodik bank ocekdvame
i tady. Ceny na realitnim trhu rostou, ale otdzkou
je, zda situace je tak zdsadni, Ze je potteba dale
zptistiovat pravidla poskytovani. Zajimavé je, Ze
politici hldsaji podporu bydleni mladym a CNB
témito kroky jde spi$e proti témto hlasnym po-
litickym slibam.

Jak se tedy divate na nemovitostni trh
z pozice nejvétsiho realitniho hrace?

MP: Trh je velmi podobny tomu z roku 2007 -
tehdy byl rovnéz velky boom, nabidka nemovi-
tosti byla velmi mald, avsak obrovskd poptdvka.
Moznd s tim rozdilem, Ze tehdy si vSichni my-
sleli, Ze ceny nemovitosti mohou jen a pouze
rast. Dnes mame uz tu zkusenost, Ze tomu tak
neni. Jesté jeden rozdil - tehdy byly za tohoto
boomu trokové sazby hypoték nékde kolem
5 %. Dnes je to polovina. Obecné vnimam v CR
dva trhy - Praha a zbytek svéta (tedy zbytek
CR). V Praze byl ten ndrtist cen celkem enormni,
ale Praha si Zije v tomto ohledu vlastnim Zivotem
a svou roli tam hraje zahrani¢ni poptdvka. Zby-
tek republiky nevnimdm tak dramaticky, i kdyz
samozfejmé doslo k vyraznéj$sim ndrtstim,
predevsim v krajskych méstech, avsak absolutni
ceny nejsou tak dramatické. Obecné jsou ceny
nemovitosti v CR stdle relativné ,levné“ ve
vztahu k pf{jmtim, kdyZ to porovndm s vyspélou
zdpadni Evropou. Malokde si tolik lid{ mtiZe do-
volit vlastni bydleni jako u nds. Nové opatfeni
CNB s tim zfejmé lehce zahybe.

Mésicné nam
zavola cca

33 tisic klientt,
ktefi aktualné reSi
problematiku
bydlenia s tim
souvisejici sluzby.
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Kam sméiuje M&M holding v letoSnim
roce?

MP: V leto$nim roce jsme se pustili do posledni
oblasti realitniho trhu, kterd ndm zatim chybéla,
a to je vystavba novych byt a rodinnych dom.
Chceme se vice soustfedit na okresni mésta.
Myslime si, Ze v téchto lokalitdch je velky po-
tencidl, velky nedostatek byt1 a novych domua
a zajimavd poptdvka. Mnozi starostové téchto
mést tuto aktivitu velmi kvituji. Na tuto aktivitu
jsme se dlouho ptipravovali a fikali jsme si, Ze
nejvetsi realitni hrd¢ by mél umét zajistit klien-
ttm i nové bydleni. Zaroven ndm vystavba prfi-
nese dalsi prileZitosti v dalsich firmdch holdingu
(napt. financovani). V leto$nim roce se ndm rov-
néz nad o¢ekdvani rozjela oblast vykupti nemo-
vitosti a jejich ndslednd rekonstrukce - at jiZ na
prani kupujictho, prodavajiciho, prfipadné dé-
ldme rekonstrukci ,,naslepo“ a poté proddvdme
zrekonstruovany byt ¢i dim. Zajimavou oblasti
je rovnéz odkoupeni star$ich ndjemnich
domt a jejich rekonstrukce - vét§inou se jednd
0 20 bytti a vice.

Né&s samoziejmé primarné zajima M&M
finance..., co je nového u vas?

MP: My se samozfejmé snazime obratové do-
hnat nasi realitku..., soutéZime :-) Zacali jsme
sice o pdr let pozdéji, ale véfim, Ze to ddme. Ten
potencidl, ktery mdme mne nenechdvd klidnym.
Mési¢né ndm zavold cca 33 tisic klientd, kteff
aktudlné tesi problematiku bydleni a s tim sou-
visejici sluzby. Je jasné, Ze vSichni nekoupi hned,
ale uzZ mizeme s témi klienty komunikovat a pfi-
pravovat je na koupi nemovitosti, jeji povinné
dofinancovdni ptiblizné z jedné ¢tvrtiny ceny
atd. Toto je nase rodinné zlato, které zatim ne-
jsme zdaleka schopni vytézit. Mési¢né mame
1800 Kklientti, ktefi prodali nemovitost a chtéji
své penize tifeba investovat. Nasim hlavnim
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cilem je proto doplnéni nasich fad o $ikovné hy-
potecni, pojistovaci a investi¢ni specialisty. Pfed
meésicem a ptlil jsme spustili kampan ,Vymén
dres jesté dnes”. Mame rddi sportovni tematiku,
a proto jsme se rozhodli zamétit kampan spor-
tovné. Sport a byznys maji mnoho spole¢ného.
SnaZime se timto zptisobem fici, Ze poradci do-
stanou v nasem klubu to nejlepsi zdzemi (hol-
ding), sportovni vybaveni (Stormmbook), pod-
minky, médme nejvice fanous$kl (klientt)
a prosté je bude hra u nds bavit. Vznikd u nds
zajimavd byznysova prileZzitost.

Hodné sazite na vas Stormmbook, Ze?
Kam jste jej letos posunuli.

MP: Ano, sdzime :-) Je to u nds hlavné Mar-
kova hracka, tak mu pfeddm slovo....

Michal Pitucha
a Marek Macura,
M&M Finance
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MM: Je to neustdly proces a vyvoj. Od pred-
staveni Stormmbooku na Summitu priddvdme
nové funkce a dle zpétné vazby z terénu zlepsu-
jeme ty stdvajici.

Jaké jsou tedy ty nové?

MM: Posunuli jsme préci a modelaci investice.
Umime simulovat mimoiddné vklady i vybéry
do investice a porovnat efektivitu naptiklad
i s mimofddnou splatkou ivéru. Déle je v inves-
tici moznost i ménit v priibéhu investovani vysi
vkladi. Snizit, zvysit, takZe tfeba v ¢ase umime
zobrazit, jak se zménfi situace, kdy Zena odejde
na matetskou a rodina uz do investic nemtize
davat tolik. Castku lze sniZit, po ndvratu Zeny
zase navysit. Lze i simulovat ¢aste¢né vybéry
na sniZeni splatky hypotéky pfi ristu >



PORADENSKY TRH | ROZHOVOR

sazeb nebo zacit investovat pozdéji a ukdzat,
kolik klienta takové rozhodnuti stoji, tedy o kolik
prijde na vynosu.

Déle je zbrusu nové pfipravend univerzalni
z4ddost. Aktudlné finiSujeme testovani. Pouze
jednou s klientem projdete potiebnd data a za-
ddte do ,,Univerzdlni Zadosti“ ve Stormmbooku
a pak jen na kliknuti vygenerujete Zddost dané
banky ptipadné vice bank. Neni tfeba nic vy-
plilovat znovu a pfehazovat informace. Stormm-
book v$e udéld za vas. Navic vSe uz slouzi jako
podklad k ptiprave feseni kryti rizik a sjedndni
pojisténi je jesté o to jednodussi. Pojistovaci spe-
cialista uz ma komplet informace pripravené.
Nicméné tady nardZime trochu na producenty,
ktefi nejsou ptipraveni na ptimé propojeni, ale
vize je, Ze Zadost pfimo posildme do banky
a zrychlujeme a zjednodus$ujeme tak cely proces
administrativné, ale i vyznamnou tsporou ¢asu
a rychlosti zpétné vazby/informace od banky.

Hodné jsme se zamétili i na dopliiujici infor-
mace, jako jsou infolisty, statistiky ve Stormm-
booku, af muZeme toto zafizeni pouZivat
i v ramci vzdélavani novych poradcti. Je daleko
z4dbavnéjsi se interaktivné proklikdvat aplikaci
a komunikovat, nez sedét a divat se na slidy
0 pojisténi nebo tveérech.

Co planujete se Stormmbookem dal?
MM: Aktudlné je to velmi Sikovnd ,hracka“

STORMMBOOK,
velmi Sikovna hracka
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a pomocnik, ktery dokazZe usettit obchodniktim
hodiny denné. Povinné dokumenty na uvéry
a pojisténi vytesite béhem tfi minut, vse elekt-
ronicky podepisete a automaticky synchronizu-
jete do hlavniho systému. Hodiny ¢asu a nervii
muZou nasi poradci uSetfit a investovat do
vztahu s klientem nebo vecer rodiné.

Ddle je to zdbava pro klienty. Reakce lidi
z praxe i klientt jsou super. Nicméné to je uz
standard, ale dal$im krokem, jak jsem uZ na-
znacil, je propojeni pfimo na systémy produ-
centt (banky, pojistovny, investi¢ni spole¢nosti),
kdy se z hra¢ky stane plnohodnotny byznysovy
néstroj, ktery umozni do zprostfedkovani{ dostat
Uplné jiny rozmér a uz se moc té$im, az vse na
obou strandch dofesime a budeme moct spus-
tit.

Zminil jste i vzdélavani skrze Stormmbook,
jak to funguje?

MM: Hodné jsme zapracovali na celé adaptaci
v rdmci MM Finance. Mdme spoustu kontaktt,
ale samozfejmé ndm klienti nevolaji s otdzkou,
kdy jim pfijdeme kone¢né sepsat tu pojistku
nebo uveér :-). Konkurence je dnes tvrdd, a tak
tla¢ime i na vzdélavani a rozvoj lidi. Zacali jsme
celym adapta¢nim procesem, aby nové piichozi
lidé do firmy védéli, co je ¢ekd a co jsou jednot-
livé tikoly na dany tyden a mésic. Aktudlné pro-
ces zavadime do praxe. Hleddme nové finan¢ni

Foto: archiv M&M Finance
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poradce a jelikoZ téch kvalitnich je jak $afrdnu, 1. Seznam elektronicky podepsanych dokument.
nechceme o né pfijit jen kvuli $patné adaptaci 2. Modelace hypotéky a investice.
na nové prostredi. DileZity je pro nas i tplny 3. Univerzalni Zadost. Data o klientovi vyplnite pouze jednou.
zacate¢nik, tedy systém stavime tak, af umime
poradce vychovat od nuly. Stormmbook ndm
v tom celém pomdhd jako priivodce a ndstroj,
ktery je pro lidi daleko zdbavnéjsi a srozumitel-
néjsi.
MP: V rdmci nové adaptace spoustime i projekt
,Majetkového poradce®, ktery je srozumitelny
pro klienty i Uplné zacdte¢niky v oboru a vy-
borné se osvédcil v pilotnim obdobi.

Co si pod tim mam piedstavit ,Majetkovy
poradce“?

MM: Zacalo to nasi segmentaci klientli. Di-
vame se zvl4st na klienty, ktef{ kupuji nemovi-
tost na uvér nebo hotovosti, odliSujeme prodé-
vajici a kupujici, jinak se divdme na klienty, kteti
fesi prondjem. Dle jednotlivych segmentt pak
stavime sluzby, které klientim nabizime. Vzhle-
dem Kk situaci na realitnim trhu, kdy je vyrazny
nedostatek nemovitost{ a rostou poZadavky CNB
na zadatele tvérd, tak je pro nds vyznamnd sku-
pina klientd, ktef{ hledaji bydleni, ale jesté ne-
nasli to spravné nebo nemaji dostate¢né vlastni
zdroje. Pro tyto klienty jsme pfipravili koncept
,Majetkového poradce®, ktery je pro klienty vy-
borné pochopitelny a celé jim to ddvd smysl.

NemitZeme opomenout IDD, jak se
pripravujete?

MP: Postupné se ndm to zacind vyjasiovat,
jakkoli hlavni body jsou uz del$i dobu zndmy.
Obecné je dle naseho ndzoru spravné, Ze trh se
profesionalizuje a sjednocuji se pozadavky na-
pric trhem, tfeba i pro sité pojistoven nebo bank,
také je bezpochyby sprdvné srovndni ndroki na
vzdélani, praxi, oborové zkousky. Kratkodobé
to bude pro trh naroc¢né, ale dlouhodobé ndm
to pomuZe zlepsit povést i prostfedi, zejména
obor pojisténi to pottebuje.

MM: Dovolim si opét vstoupit se Stormmbo-
okem. Diky tomu, Ze zafizeni md pfimo inte-
grovanou podpisovou plochu s biometrikou, lze
v pribéhu procesu kdykoli validovat, Ze dané
informace klient opravdu vidél a Ze jim rozumi,
navic lze diky interaktivité zatizeni klientovi
lépe rozdily feSeni ndvrhu a zvolené varianty
vysvétlit a prezentovat, zdroven bude i pro po-
radce jednodus$si se na nové véci a zmény pfi-
pravit, které si implementace IDD do procesi
vyzadd. Kazdopddné nds c¢ekd velmi zajimavy
zavér roku. Konci pfechodné obdobi na tvéry,
takze bude i tésno kolem splnéni podminek VZ,
budeme pracovat na implementaci zmén kolem
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Kvalifikace s dirazem
na praktické dovednosti

PROFESNI ASOCIACE USF CR PREDSTAVILA NOVE VZDELAVANI MASTER OF FINANCIAL
PLANNING (MFP). FINANCNI PLANOVANI V NAZVU JE SICE VRCHOLNE TEORETICKY
KONCEPT, ALE ZAMEREN| MA CILIT PREDEVSIM NA PRAKTICKE VYUZITI.

KaZdou novinku ve vzdélavani poradct 1ze
uvitat, kam bude MFP zméfeno?

JS: Po dlouhych diskusich s ¢leny, které trvaly
skoro tfi roky, jsme uznali, na trhu chybi praktické
vzdélavani zameéfené na problematiku finan¢niho
pldnovéni - , ale ne toho ,teoretického®, ale do-
slova rodinného. Na jedné strané se na poradce
vali zdkonné zkousky, které zahrnou zdkladni
minimum, které by mél poradce zndt - co je to
akcie, jak se pocitd sloZeny drok... Ale na druhé
strané jsou zkousky pomérné vysoko teoreticky
postavené, jako je napt. CFA, které jdou tak vy-
soko, Ze to bézny poradce nepotfebuje a neni pro
néj efektivni to obsdhnout. Tady vidime ptileZitost
a predevsim dlouhodobou poptdvku zkusenych
finan¢nich poradcti.

TakZe kdybych chtél néjakou ilustraci:
zakonné zkousky jsou maturita, mezinarodni
EFA doktorat a vaSe MFP néco jako stied —
reknéme bakalar?

PB: To moZnd neni nepfihodné porovndni -
a nés ,bakalar“ bude na rozdil od pomérné te-
oretického zameéfeni vétsiny konkurentd klést
dtraz jednoznac¢né na praktické otdzky/oblasti.
Ale to srovnani s vysokoskolskym vzdélanim tro-
chu kulhé -, nejde o standardni vzdéldvaci sy-
stém: je to profesni vzdéldvani. Moznd by byla
vhodnéjsi urcitd analogie k titulu MBA.

Jak bude Akademie fungovat?

JS: Spole¢né s Vysokou $kolou finanéni
a spravni (VSFS), kterd uspéla v tendru za tGicasti
celé fady subjektti, ptipravujeme od sklonku loni-
ského roku nasi Ceskou akademii finanéniho pla-
novani coby novou spole¢nou entitu. Ta bude
v prvni f4zi nabizet pravé program Master of Fi-
nancial Planning (MFP), coby vyrazné prakticky
orientovanou certifikaci pro finan¢ni poradce.

Spoluprace s vysokou $kolou je urcité
»praktickd“ — u¢ebny, zkuSebni komise atd.
A budoui ,prijimacky“?

Petr Budinsky,

prorektor VSFS

a Jifi Sindelaf,
vykonny fedite
USF CR
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JS: Spoluprace s VSFS do zna¢né miry vzdéls-
vani garantuje, ddvd mu feknéme akademické
mantinely i procesy. Obdobou pfijimacek bude
podminka, Ze ¢lovek, ktery se bude chtit uchdzet
o certifikaci, tfeba i jen vstoupit do vzdélavaciho
programu, bude muset mit sloZeny akreditované
zkousky ve vSech zdkladnich sektorech, to zna-
mend pojistovnictvi ve chvili, kdy budou zave-
deny, kapitélovy trh, Gvéry, penze. Na téchto z4-
kladech chceme stavét. V Zddném pripadé
nechceme v programu recyklovat tyto zdkladni
znalosti. VZdycky jsem poklddal za bizarni poté,
co se poradci prokousou zdkladnimi zkouskami,
jim zac¢inat znovu cpét zdklady finan¢ni mate-
matiky anebo definice. To mi ptijde bud jako du-
sledek neznalosti skute¢nych potteb lidi na trhu,
anebo snahy obhdjit si del$i a tim i drazsi kurz.

PB: Abychom nezapomnéli, dal$i podminkou
je minimdlné ro¢ni praxe v oblasti finan¢niho
zprostiedkovani, poradenstvi, bankovniho pora-
denstvi apod.

Certifikace MFP se bude skladat asi z testu
a zkousky...

JS: Program je orientovany primarné na stava-
jici profesiondly. U nds je spousta lidi, ktef{ fi-
nan¢ni poradenstvi délaji dlouho a podle nés to
délaji dobte. A oni by uvitali néjakou prestizni
certifikaci, kterou by mohli prokizat, Ze to
opravdu umeéji a Ze to uméji délat dobre.

Pro nds je primdrni certifika¢ni zkouska, kde
pfedpokldddme, Ze se ptihldsi fada stdvajicich
poradcti a odbornikd, ktef jsou v oboru dlouho.
Na ty cilime v prvé fad¢, nikoli na vzdéldvani no-
vacki od nuly. Samozifejmé, to je byznysové nej-
zajimavéjsi, protoZe tam muzete ,navalit masivni
kurz za statisice. Ale je to opravdu to, co trh chce
a potfebuje? Dle dostupnych statistik mi to tak
neptijde.

Ale i néjakou ,piipravku” asi poskytnete?
PB: Vzdéldvaci program pfipravujeme. V oka-
mziku spusténi mdme tzv. ucelovaci kurz, jehoz
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délka bude v fddu jednotek tydnti. To neni plno-
hodnotny vzdéldvaci program, ale spiSe pred-
zkouskové ,soustfedéni” pro poradce, ktefi jiz
maji zdklad znalosti a dovednosti a chtéji si je
jen utiidit.

JS: Pocitdme ale primdrné s tim, Ze uchazet se
o zkousku bude mozné i bez predchoziho vzdé-
lavani. A firmdm umoZiiujeme i tfeti cestu - akre-
ditovat si své vnitfni vzdélavaci programy jako
kompatibilni s programem MFP.

Bude u zkousky diilezitéjsi test, anebo ustni
zkou$eni? A kolik bude stat?

PB: Zkouska rozhodné nebude jednoduché,
bude odpovidat titulu ,master”. Méla by ale
umoznit to, Ze kdyz ptijde nékdo, kdo déla deset
let finan¢ni pldny a md vSechny zakladni zkousky,
bude moci certifikaci absolvovat i bez toho, aby
mu nékdo znovu vysvétloval, co je to opce a akcie.

JS: Naopak zac¢inajici poradce nebude mit $anci
zkousku bez opravdu dtikladné piipravy ,dat“,
to je jasné. V tuto chvili cenovou politiku jesté fi-
nalizujeme, ale cena zkousky se bude pohybovat
okolo péti tisic korun.

Pripravny kurz bude asi nakladnéjsi?

JS: Ucelovaci kurz, ktery mame pripraveny,
bude stat do 20 tis. K¢. V dalsim obdobi nejspis
nabidneme i plnohodnotné vzdéldvani pro clo-
véka, ktery nevi ,,téméf nic*“ kromé teoretického
zdkladu. Ale to v prvni fazi nabizet nebudeme.

Uz jste provedli néjakou testovaci fazi nebo
pilota?

JS: V dubnu ptipravujeme predstaveni zkou-
Skovych otdzek a findln{ testovdni zkouskového
systému. V kvétnu pak nabidneme prvni oteviené
terminy a v ¢ervnu prvni ptipravné kurzy.

Problém, negativné vnimany odbornou
verejnosti a zejména poradci, spo¢iva v tom,
Ze vSechny zkousky jsou doslova zahlceny
teoretickymi a pravnimi otazkami. Co s tim?

JS: Je potreba fici dvé véci. My jako de facto
jediny profesn{ program na trhu tzce spolupra-
cujeme s vysokou Skolou, kterd je garantem toho,
Ze veskeré procesy a postupy budou mit vysoky
akademicky standard. Ale obsah kurzu bude za-
méfeny maximdlné prakticky, maximdlné na fi-
nan¢ni pldnovéni. A to v mife, jakd dosud na trhu
neni.

PB: I podle resersi existujicich studijnich pro-
grami jsme se snazili neopakovat témata ¢i
otazky zédkladnich zkousek (typicky vypocet slo-
Zeného droceni anebo rtizné definice). Zaroven
také nepotiebujeme témata, kterd bézny finan¢n{
pldnovac rodinného typu pro béZzného klienta ne-

Program je
orientovany
primarné na
stavajici
profesionaly.

U nas je spousta
lidi, ktefi finan¢ni
poradenstvi délaji
dlouho a podle
nas to délaji
dobre.
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upottebi - pokrocilé zptisoby sprévy portfolia, te-
orie portfolia atd.

Nase zkouska je z tohoto pohledu tzeji zaci-
lend, ale jde mnohem vice do hloubky. Prosté
Lmistrovskd“ zkouska pro finan¢néporadenské
femeslo.

Nebude vysoka Skola spis prekazkou? Nikdo
z pedagogi nikdy Zadny finan¢ni plan
klientovi nepromoval?

JS: Jak jsem zminil, role univerzity je piede-
v§im v nastaveni procesti a mantinelt na trovern,
jakd je béznd ve vysokoskolském vzdeélavéni.
Praktické zaméfeni zkousky nicméné garantuji
lidé z trhu: ti tvoti otdzky, jind skupina je oponuje
- v8echno redlni finan¢ni poradci! A u kazdé tstni
zkousky bude sedét ¢lovék z trhu, pfed kterym
bude muset uchaze¢ obhdjit sviij poradensky pfi-
stup. Nikoli néjaké naucené poucky, které nékdo
vymyslel jako jediné spravné poradenstvi. Tomu
jsme se vzdy usmivali u konkurené¢nich pro-
gram, kde za ndmi chodili lidé a fikali: ,proti
mné tam sedél ten a ten bafuniat, co v Zivoté ne-
vidél klienta, tak jsem mu odfikal tu poucku ze
skript. Ale sdm si myslim, Ze je to $patné a u svych
klientd to déldm jinak“. Tak to u nds opravdu
chodit nebude.

Bude program zcela ,oteviieny“ pro véechny
zajemce?

JS: Vychédzime sice z poptavky nasich ¢lend,
ale je vyrazné akcentovano, Ze to neni spojeno
s zadnou firmou. A nenf omezeno na ¢leny USF
¢i zakazniky VSFS v jinych oblastech. Nic tako-
vého. Je to zcela otevieny systém. VyuZili jsme
poptdvky nasich ¢lenti a vytvotili jsme program,
ktery bude pro v8echny. A jeho skute¢nym poslé-
nim je poskytnout sluzbu profiktim na trhu z po-
hledu neziskového profesniho sdruzeni, nikoli ge-
nerovat maximalni marZe a zisky. CemuZ bude
odpovidat i velmi atraktivni cenovd politika.

Pri spusténi programu si certifikaci pry chtéji
vyzkouset i vedouci nékterych firem?

PB: Ano, na konec dubna je planovan pilotni
zkouskovy termin pro manazery ¢lenskych firem
USF. Na vysledky se opravdu tésime.

Asi mate radost, Ze ridici vybor Akademie
posilil profesor Jaroslav Daiihel?

JS: Jednoznacng, jde o jednu z nejvétsich osob-
nosti finanéntho trhu v nasi republice. Stejné jako
univerzita a jeji lidé, i on je pro nds garantem aka-
demické kvality a nastaveni obecného zameéteni
zkousky. Kterou pod jeho vedenim pfipravuji pro-
fici z trhu, kdybych parafrdzoval onu obrozenec-
kou frazi, stylem ,finan¢ni poradci sobé“. | red
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BROKER OFFICE - vice nez
broker pool, vice nez servisni
organizace pro finanéni poradce

VYVIJIME A MENIME ZPROSTREDKOVATELSKY TRH K LEPSIMU. JSME LIDREM
V PODPORE FINANCNICH PORADCU," RIKA OBCHODNI REDITEL JIRI STROUHAL.

software ve prospéch a na ochranu nasich

spolupracujicich partnerti a jejich klientti (no-
vela obcanského zdkoniku, MIFID, GDPR atd).
Vysledkem je $pi¢kovy administrativni, provizni,
obchodni a produktovy systém MIA (MOJE IN-
TELIGENTNI ADMINISTRATIVA), BROKER
POINT, online srovndvaé¢ nezivotniho pojisténi
BOOSS, HYPOTECNI KALKULACKA a SARA -
profesiondlni ndstroj pro detailni analyzu rodiny.

I nvestujeme dlouhodobé vysoké ¢astky do

JAK DLOUHO JE VASE FIRMA NA TRHU
A JAKE JE VASE POSLANI?

Letos jsme slavili jako spole¢nost PRVNI
MORAVSKA SPOLECNOST 25 let na finanénim
trhu. Je to dlouhd doba, jejimZ vyvojem jsme
nabrali obrovské zku$enosti, jak Uspésné
a dlouhodobé spolupracovat s nasimi finan¢ni-
mi zprostfedkovateli. Jak je podporovat, v ¢em
jim pomdhat, aby rostli jak po profesni, ob-
chodni, tak i lidské strance. Vysledkem je nas
brand BROKER OFFICE,www.brokeroffice.cz.

Vyvojem jsme
nabrali obrovské
zkuSenosti, jak
uspésné

a dlouhodobé
spolupracovat

s nasimi
financnimi
zprostiedkovateli.

SARA - ukazka
prehledu vydaja
rodin
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V CEM SI MYSLITE, ZE JSTE JINf OPROTI
OSTATNIM POOLUM?

Vite, kazdy z konkurence tvrdi, Ze md nejlepsi
provizni podminky a podptrné ndéstroje na
svété, ale realita je jind. Ze zkuSenosti vime, Ze
to, co deklaruji na svych strdnkdch maji bud
¢aste¢né anebo teprve vyviji. My jsme v tomto
sméru jini. To, co deklarujeme jiZ mame a kazdy
se muzZe o tom hned fyzicky pfesvédcit. Jsme
o krok a nékdy i dva veptedu. Dalsi rozdil je
v administrativnim systému a online ndstrojich,
kde si konkurence napf. srovndvace stahuje z ve-
fejné dostupnych server(i nebo je nakupuje od
tretich stran a jakékoliv zmény potom bud ne-
jsou mozZné, nebo neodpovidaji v danou chvili
realité. My si vSe vyvijime sami ve spoluprici
s odborniky a profesiondly v dané oblasti a tim
zarucujeme aktudlnost 24 hodin denné s vyso-
kou kvalitou. Jsme diky tomu také velmi pruzni
a rychle reagujeme na déni na finanénim trhu.

JSOU VASE PROVIZE SROVNATELNE
S KONKURENC{?

Urcité ano. NejenZe nabizime jedny z nejvys-
$ich provizi na trhu, ale my je nabizime navic
bez limitu vy$e produkce! Nechceme nase part-
nery tlacit do vysoké produkce na tikor profesi-
ondlniho pfistupu ke klientovi. Odménujeme je
proto také bonifikaci za kvalitu odvedené préce
ve prospéch klienta, napf. za nizkou stornovost,
za vérnost apod. Samozfejmosti je nastaveni
stornokonta od 0 % na smlouvy Zivotniho pojis-
téni ¢i nastaveni vyplaty pro rata na oblast, jakou
si poradce zvoli. V praxi to znamend, Ze napf.
smlouvy zivotniho pojisténi jsou v rezimu pro
rata a ostatni smlouvy, napf. hypotéky, investice
jsou vypldceny v plné vysi. Provize vypldcime
nékolikrdt do mésice, a to diky automatickému
parovani piichozich provizi od finanénich
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Gstavi. Kazdy poradce vidi své ocekdvané pro-
vize, ma nad nimi pfimou kontrolu a je schopen
tak pldnovat svoje osobni cash flow. V posledni
dobé se ndm dafi ziskdvat i firmy ¢i skupiny,
kde vyse provize hraje dtlezitou roli pro jejich
firemni rozvoj.

JAKY INFORMACNI SYSTEM POUZIVATE
A PROC?

Pouzivdme bezkonkuren¢ni ndmi jiZ nékolik
let vyvijeny systém MIA (Moje Inteligentn{ Ad-
ministrativa), ktery diky jeho variabilité (ptipraven
i pro realitni kanceléfte, broker pooly, MLM spo-
le¢nosti) nabizime i tfetim strandm. Obsahuje
vice nez 1400 finan¢nich produktti. Poradce méd
tento systém plné k dispozici, a to ZDARMA
z jakéhokoliv zafizeni (PC, notebook, tablet,
mobil) on-line ptehled o svych klientech, doku-
mentech, smlouvdach, provizich, manazerskych
statistikdch. Samozfejmost{ je automatické pa-
rovani provizi, pfehled o¢ekdvanych provizi, li-
bovolné nastaveni ziskatelskych a pecovatelskych
provizi az pro 5 poradcli na smlouvé. Neomezené
nastaveni pristupt a kariéry v rdmci firmy.
Pfevod smluv napf. z jiného poolu je pro néj
hrac¢kou. Garantujeme dozivotni ptistup!

JAKOU PODPORU DOSTAVAJI VASI
PORADCI?

Této oblasti pfikladdme mimoiddné velkou
dtleZitost, a proto ji vénujeme spoustu ¢asu
a energie. Nasim cilem je, aby nd$ poradce mél
vSechny néstroje na jednom misté a online. Tyto
néstroje jsou vyvijeny pro méné i vice sofistiko-
vané poradce, tak aby zjednodusily a zefektiv-
nily praci poradctiim a poskytly klientovi neza-
vislé komplexni finan¢ni poradenstvi.

Nase nastroje Setfi ¢as a vydélavaji penize:

>BROKER POINT - na jednom misté najdete
vSechny potfebné informace, od formuladit
pres kalkulatory, analyzy produktt, srovné-
vace parametril, metodiky, softwarovou pod-
poru s finanénimi a pojistovacimi produkty.
Tento prakticky pomocnik je dokonalou sluz-
bou pro usnadnéni prace a fungujici podporou
snizujici ndklady, a to nejen financni, ale
predevs$im Casové. N4S partner nemusi vse vé-
dét, vi, kde to najde.

>BOOSS — ONLINE SROVNAVAC A SJEDNA-
VAC smluv nezivotniho pojisténi (aut, nemo-
vitosti, cestovniho pojisténi). V soucasné dobé
zde mdme béhem nékolika minut srovndni
10 pojistoven, coz by redlné zabralo dvé hodiny
prace. Klientovi se odesle mailem ndvrh
smlouvy a klient zaplacenim smlouvu uvede
v platnost. Cely proces nevyZaduje osobni se-

Jifi Strouhal,
obchodni feditel
BROKER OFFICE

BROKER
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tkdni s klientem; Zddné papirovéani, Zddné po-
sildni smluv postou. Do systému se smlouva
nacte automaticky.

> ONLINE HYPOKALKULACKA — bleskové srov-
ndni 10 bank béhem nékolika minut napfic tr-
hem. Diky online propojeni na banky zde na-
leznete vzdy nejlevnéjsi aktudlni trokové
sazby dle vyse LTV a délky fixace. Soucasti
jsou i probihajici akce (odhad zdarma atd.).

> SARA - sprava rodinného cashflow. Profesi-
ondlni ndstroj pro detailni analyzu rodiny. Jed-
noduché a intuitivni ovldddni komplexniho
poradenstvi. Cilem je optimdlni kryti klienta
a investice jeho volnych prostfedk, tvorba
kratkodobych a dlouhodobych rezerv vcetné
spofeni na dichod. Poradci pfindsi ochranu
pred novelou obc¢anského zdkoniku, nemusi
se bat kontroly CNB a klient vi, co a pro¢ si
sjednal.

MUSt VASI PORADCI POUZIVAT VAS
BRAND - BROKER OFFICE?

NEMUSI... naopak pomdhdme svym partne-
ram pii budovani jejich znacky. Do vedent a stra-
tegie skupiny ¢i firmy nezasahujeme a vse je na
rozhodnuti majitele ¢i manazera. Klienti a kmen
smluv jsou tak jejich a zdlezi jen na nich, kdy
a kam si smlouvy pfevedou. Toto jim garantu-
jeme smluvné.

PRIJIMA VAS BROKER OFFICE KAZDEHO
PORADCE CI SKUPINU?

Diky dlouholetym zkuSenostem mdme ove-
feno, Ze je lepsi prevence neZ ndsledné feseni
problémd, a proto si kazdého poradce provéiu-
jeme ve vefejné dostupnych systémech (exe-
kuce, insolvence, trestni stthani...). Toto se nam
jiz nékolikrdt osvédcilo a diky tomu mdme velmi
nizkou stornovost smluv a velmi dobré vztahy
jednak s nasimi partnery, tak i s pojistovnami,
bankami a finan¢nimi institucemi. >
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JAK VZDELAVATE VASE
PORADCE?

V nasem online systému méme $kolici pro-
gram. Pravidelné $kolici dny na jednotlivé oblasti
jednak na centrale, nebo po domluvé u naseho
partnera. Vyuzivame také $kolici dny od pojis-
toven, bank, investi¢nich spole¢nosti, spole¢nosti
pusobicich na finanénim trhu v danych regionech
nasi republiky.

Déle kazdy tyden ptipravujeme a rozesildme
NEWSLETTER, coZ je souhrn aktualit za uply-
nuly tyden vcetné probihajicich akci pro poradce
¢i klienta. Tyto aktuality ma poradce kdykoliv
k dispozici v systému MIA.

Jedna z dal$ich forem vzdéldvdni je potddani
pravidelnych odbornych seminditi, které jsou
zaméfeny zejména na novinky ¢i aktudlni prob-
lematiku na trhu v oblasti pojistovnictvi, hypoték
¢i investic.

Dalsi devizou téchto seminditi je setkdni
a vymeéna zkusenosti nasich poradcii z celé CR.

JE VASE FIRMA PRIPRAVENA NA GDPR?

Samoziejmé, Ze ANO. Tuto problematiku jsme
tesili a feSime ve spoluprdci s nas$im compliance,
advokatni kanceldfi. Historicky jsme byli mezi
prvnimi, kdo si ke kazdému nové ziskanému
klientovi vyzddal jeho souhlas s nakldddnim
osobnich tdajt.

Pro nase poradce to tedy nebyla Zadnd vy-
raznd zmena, jen jsme upravili dokument , Karta
klienta“ tak, aby byl v souladu s natfizenim le-
gislativy Evropské unie. Zac¢dtkem roku jsme
také inovovali nase serverova ulozisté a ptijali
prisna kontrolni opatfeni.

inzerce
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Spousta poradci
si neuvédomuje,
Ze dle nového
obcanského
zakona musi
poradce pfri
stiznosti klienta
prokazat, ze ho
neposkodil.
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V CEM SPOCIVA VASE OCHRANA
PORADCU PRED NOVELOU OBCANSKE-
HO ZAKONIKU?

Spousta poradct si neuvédomuje, Ze dle no-
vého obcanského zdkona musi poradce v pri-
padé stiZznosti a kontroly ze strany CNB proka-
zat, 7e klienta NEPOSKODIL. Podle starého
z4kona to bylo opa¢né. Proto jsme pro nase po-
radce vyvinuli kalkuldtor SARA (sprdva rodin-
ného cash flow), pomoci kterého kazdy nés po-
radce zjisti a zajisti potieby, pfdni a cile klienta.
Podrobnou analyzou je schopen klientovi dopo-
rucdit a nastavit spravnd rizika pripojisténi (smrt,
trvalé nasledky, nemocenskd) dle jeho pfijmu,
vydajti, zdvazki atd. SARA ho celou dobu vede,
navrhuje, optimalizuje a vytvot{ kone¢ny vystup
- ndvrh pro klienta. SARA také umoZiiuje na-
slednou péci o klienta a jeho rodinu.

JAK VNIMATE REGULACI PPZ OHLEDNE
ZAKONA O DISTRIBUCI?

Upifimné se na to tésime. To, Ze bude moci
byt PPZ pod jednim subjektem, stejné jako jiz
nyni je to ve spotfebitelskych tvérech ¢i investi-
cich, pfindsi poradci vyhodu mit v$e prehledné
na jednom misté, diky ¢emuz si sahne napf. i na
vy$si provize. A klient md také vSe na jednom
misté. Dostdva také jako jeho poradce ptistup
do naseho systému a na v$e, co s nim bylo sjed-
ndno, komunikovano vidi. Jsme piesvédceni
a nasi partnefi ndm to dokazuji, Ze jsme Spickou
v podpofe na finanénim trhu. Proto je nyni ten
spravny ¢as vybrat si svého partnera.

BROKER OFFICE je pfipraven na dlouhodobou
a Gspésnou spolupraci s nasimi partnery. |
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Prisnéjsi hypotéky nejvice
postihnou samozadatele,
mladé pary a drobné

investory

VSEOBECNE SE OCEKAVA, ZE CESKA NARODNI BANKA ZPRISNI SVE DOPORUCEN| PRO
POSKYTOVANI HYPOTEK, A TO PRO POSUZOVANI UKAZATELU DTI A DSTI. TY VYJADRUJI
VYSI CELKOVYCH DLUHU KLIENTA K JEHO ROCNIMU PRIJMU, RESPEKTIVE VYSI VSECH

SPLATEK DLUHU VZTAZENOU K MESICNIMU PRIJMU.

Jifi Kryl,
hypotecni analytik spolecnosti
Broker Trust

odobné doporuceni CNB sice nejsou z4-
vaznd, ale banky se jimi zpravidla fidi. Do-
sdhnout na hypotéku v dostate¢né vysi tak
bude redlné pro nékteré Zadatele slozitéjsi, casto
budou muset slevit ze svych ndrokd na potizova-
nou nemovitost. Zmény ale nebudou mit na cel-
kovy objem poskytovanych hypoték zdsadni vliv.
Odhaduji korekci trhu maximélné do 10 procent.

Zptisnéni hodnocen{ zminénych ukazatelli se
nejvice dotkne mladych rodin a samoZzadatelt.
S problémy se pravdépodobné setkaji i drobni
investofi do ndjemnich nemovitosti, ktet{ nemajf
na potizeni dal$tho investi¢niho bytu dostatek
vlastniho kapitdlu a jiz dnes maji jeden i vice
aveérli na nékolik nemovitosti. Nové podminky
ovsem neznamenaji, Ze mladé rodiny ¢i pdry
nedostanou hypotéku viibec. Jen budou muset
0 néco slevit ze svych ndrokii na nemovitost
a hledat nové bydleni za niz${ cenu, pfipadné
zapojit do svého zdméru rodice. V nésledujicich
meésicich tak jesté vice vzroste zdjem o mensi
byty nebo nemovitosti z méné atraktivnich,

Alternativou

k pofizeni
vlastniho bydleni
do osobniho
vlastnictvi
financovaného
pomoci hypotéky
jeinova
druzstevni
vystavba.
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a tedy levnéjsich lokalit dal od center mést.
Urcité zptisnéni posuzovani bonity u tvéra
na bydleni je dnes namisté¢, ale nemélo by byt
nastaveno plo$né pro vechny skupiny Zadatelt
na stejné trovni. Vzhledem k pfipravovanému
vylep$eni Givérti na bydleni pro mladé, které po-
skytuje Statni fond rozvoje bydleni, by mohl na-
stat paradox, kdy na komeréni hypotéky budou
kviili doporuceni CNB uplatiiovdna piisnéjsi pra-
vidla nezZ na ,avér od statu®, na ktery ovsem
statni rozpocet nebude mit dostatek prostiedkd,
aby pokryl alespon tfetinu potencidlni poptavky.

Alternativou k pofizeni vlastniho bydleni do
osobniho vlastnictvi financovaného pomoci hy-
potéky je i novd druZstevni vystavba. Zdjemce
o takovy byt musi slozit obvykle 25 procent
z ceny formou ¢lenského vkladu. Ten lze finan-
covat nezajisténym uvérem ze stavebniho spo-
feni, zbyld ¢4st ceny bytu se pak splaci formou
najmu druzstvu, které si na vystavbu bere hy-
potéku. Nevyhodou je ovSem vy$si troceni
a kratsi splatnost obou uvért, a tedy i celkové
vys$si mésicni zatiZzeni rodinného rozpoctu.
zaci trhu s bydlenim je zrychleni povolovaciho
procesu novych vystaveb v exponovanych loka-
litdch. Pocet novych bytt se v loriském roce sice
zvy$il meziro¢né o necelych pét procent, byto-
vou vystavbu ale momentdlné tdhnou predevsim
regiony. Na rozdil od hlavniho mésta, kde se
stdle stavi méné, nez je potfeba.
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Regulace hypoték je tady!
Katastrofa se ale nekona

U NOVE POSKYTNUTYCH HYPOTEK CNB OD RIJNA NARIZUJE, ABY SPLATKA DLUHU
NEPRESAHLA 45% CISTEHO MESICNIHO PRIJMU A CELKOVE ZADLUZENI DEVITINASOBEK
CISTEHO ROCNIHO PRIJMU. PRAVIDLA SE DOTKNOU JEN CASTI TRHU. POKUD ALE CNB
BUDE CHTIT BOJOVAT SE ZADLUZENIM CESKYCH DOMACNOSTI, BUDE MUSET PRITVRDIT.

Tereza Pokorna,
analyticka Comsense Analytics

fesné tak, jak odbornici i komer¢ni banky

pfedpokladali, ozndmila CNB, Ze od

1. fijna leto$niho roku opétovné pritvrdi
pravidla tykajici se hypote¢niho trhu.

Vsichni Zadatelé o hypote¢ni tvér tak budou
muset uZ za necelé ¢tyfi mésice mnohem vice
brit do tvahy svoje vysSe pfijma. Sezndmit
se musi se dvéma novymi ukazateli - DTI
a DSTL.

DSTI - ukazatel, ktery vyjadiuje ro¢ni vysi
splatek tvért vcetné dalsich souvisejicich na-
kladt k roénimu pf{jmu domdcnosti.

DTI - ukazatel, ktery vyjadfuje pomér dluht
k ro¢nim pi{jmim. Tento ukazatel v souctu
dluhi ovsem zohledriuje nejen spldtku hypote¢-
niho Gvéruy, ale i splatky jinych dvérd, leasingy,
splatky na kreditnich kartdch a kontokorenty.
V pfipadé kreditnich karet a kontokorentti do-
konce i v ptipadé, Ze nebyly nikdy ¢erpdny.

KdyZ se o zavedeni téchto ukazatelti spekulo-
valo, pfedpoklddalo se, Ze DSTI bude stanoveno
na urovni 40 % a DTI na trovni 5 aZ 8.

CNB svym rozhodnutim ov$em prekvapila,
nebot zminéné povolené limity zvolnila. Od ffjna
by tak vyse dluhu Zadatele o hypote¢ni Gvér ne-
meéla pfekrocit devitindsobek jeho ro¢niho pfi-
jmu. Zaroven by Zadatel nemél na splatky dluha
vynaklddat vice nez 45 % svého mési¢niho pii-
jmu (spekulovalo se 0 40 %).

Jako priklad si vezméme Zadatele s ¢istym mé-
siénim pfijmem 25 000 korun. Jak je vidét z na-

Regulace vyse
splatek v poméru

k pfijmim je
proto logicky
krok, ktery je

zcela namisté.

sledujici tabulky, pfi stanovené regulaci DTI na
drovni 9 na soucasnou prameérnou vysi hypo-
te¢niho tvéru 2,05 milionu korun Zadatel do-
sdhne. Dokonce to zvlddne i s ¢istym pfijmem
20 tisic korun. Jeho maximdalni mési¢ni splatka
jen nesmi pfesdhnout 11 250 korun (ukazatel
DSTI - splatka nesmi ptesdhnout 45 % pfijma).

Na rozdil od dosud pfedpoklddané regulace
DTI na trovni 5, kdy by na stejnou vysi hypotéky
(2,05 mil. K¢) zadatel dosahl jen v pripadé, ze by
jeho mési¢ni spldtka nepfesdhla 10 000 korun
(ukazatel DSTI - spldtka nesmi pfesdhnout 40 %
prijmu). Nicméné kvtli DTI by si mohl vyptjcit
jen 1,5 milionu korun (maximdlné pétindsobek
ro¢nfho pfijmu - 5 x (12x 25 000) = 1 500 000).

Na soucasnou, primeérnou vysi hypote¢niho
avéru by dle novych parametri dosdhl v pod-
staté kazdy s ¢istym mésiénim prijmem 20 000
korun. Pokud by byly parametry nastavené dle
drivéjsich oc¢ekdvani, byla by situace o pozndni
horsi. Pokud by byvalo bylo DSTI 40 % a DTI 5,
na prameérnou hypotéku by dosdhla az doméc-
nost s ¢istym mésicnim pfijmem 35 000 korun.
Jind situace samozfejmé nastane, pokud ma Za-
datel jiz néjaké jiné dluhy a splatky.

Schvilena varianta regulace CNB (v K¢)

15000 6 750 1620000 2050000 9000 ne
20 000 9000 2160000 2050000 9000 ano
25000 11250 2700000 2050000 9000 ano
30 000 13 500 3240000 2050000 9000 ano
35000 15750 3780000 2050000 9000 ano
40 000 18 000 4320000 2050000 9 000 ano
45000 20250 4860000 2050000 9 000 ano
50 000 22500 5400000 2050000 9 000 ano

Zdroj: Comsense Analytics
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Piivodné uvaZovana varianta regulace CNB (v K¢)

15000 6000 900 000 2050000 9000 ne
20 000 8 000 1200000 2050000 9000 ne
25000 10 000 1500000 2050000 9000 ne
30 000 12 000 1800000 2050000 9000 ne
35000 14 000 2100000 2050000 9000 ano
40 000 16 000 2400000 2050000 9000 ano
45 000 18 000 2700000 2050000 9000 ano
50 000 20 000 3000000 2050000 9000 ano

Zdroj: Comsense Analytics

KaZdopadné rozhodnuti CNB znamend, Ze se
zase az o takovou katastrofu nejednd.

Z pohledu CNB se jedna o vcelku logicky krok,
ktery mé jesSté vice omezit poskytovdni hypo-
te¢nich dvérda.

Ac se to ¢eskym domdcnostem nemusi libit,
zadluZeni ¢eskych rodin roste. I piesto, e CNB
omezila vysi poskytovanych hypotec¢nich avert
a zavedla podminku investice vlastnich zdroja,

NAZOR

nejeden Zadatel, ale i banky pravidla stéle ob-
chdzeji.

JelikoZ mira Gspor neni vysokd, mnoho Zada-
teld zjistuje, Ze nemd dostatek volnych zdroja,
aby hypotec¢ni Gvér dofinancovali. Obraceji se
proto s zadosti o ptij¢ku v lepsim pfipadé na ro-
dinu, v hor§im pfipadé na stavebni spofitelny
a jiné nebankovni spole¢nosti. Tim se zadluzuji
jesté vice a misto jednoho ivéru skon¢i mnohdy
s dvéma i tfemi uveéry.

Regulace vyse splatek v poméru k pffjmim je
proto logicky krok, ktery je zcela namisté. Nelze
ani hovotit o tom, Ze by regulace byla tak tvrdd,
nebo Ze se od fijna hypote¢ni trh zhrouti, pro-
toZe nikdo nedosdhne na hypotéku.

Hypote¢ni Gvér ve vysi devitindsobku ro¢niho
pfijmu neni zrovna mdlo. Znamena to, Ze by
domdcnost devét let musela spldcet Gvér, bez
toho aby si dovolila cokoliv jiného. Pfijde to
snad nékomu mélo?

Dle mého ndzoru se jednd pouze o zacdtek
regulace, o takové prvotni predstaveni ukazatelti.
Pokud bude CNB opravdu chtit néco udélat s ne-
ustdle zvysujicim se zadluZovdnim obyvatelstva,
bude muset pritvrdit.

Inzerce




ROZHOVOR

Kam asi zami¥i Zivotky

OTEVRENY ROZHOVOR JE VZDY PRINOSNY. TENTOKRAT JSME MUCILI REDITELE USEKU
POJISTENI OSOB V KOOPERATIVA POJISTOVNE, ODPOVEDNEHO ZA VYVOJ, PRICING
A METODIKU SPRAVY | ZA ODDELEN/ LIKVIDACI ZIVOTNIHO POJISTENI ONDREJE POULA.

Znalci se neshoduji na vyvoji produkce po
ucinnosti ZDP - jedni tvrdi, Ze 1ZP &eka
dramaticky pokles prodeje, druhy tabor
predpoklada jen nejvys postupny utlum?
Patfim k tém druhym, nemyslim, Ze by mélo
dojit k néjakému ptevratu. Mnohé novejsi pro-
dukty IZP jiz spliiuji prisnd hlediska transpa-
rentnosti. Dovedu si pfedstavit, Ze by docasné
mohl nastat ,strach z vydéseni“ nebo strach
z nezndma. Spi$ to nebude mit nijak znic¢ujici

Ondfej Poul,

feditel useku pojisténi
osob v Kooperativa
pojistovna
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dopad. Na druhou stranu jsou zmeény vlastné
cestami pokroku, Ze to ¢lovéka nuti naucit se
s novinkami zachdzet.

To ,,seddni“ bude jisté zajimavé, ale vzpomi-
ndm na prosinec roku 2016, kdy také panovalo
zdéseni a emoce z toho, co se po zavedeni péti-
letého storna stane - a ono se zas tak moc ne-
stalo. Spise to pomohlo posunout celé mysleni
poradct k dlouhodobéjsimu uvaZovani.

Jde mi spiSe jen o to, jestli se vétsi cast lidi
ynepieklopi na nabizeni ¢istych rizikovek,
protoZe to budou povaZovat nejen za

Uvidime, jaky dopad pfinese to doc¢asné ,vy-
déseni”, na druhou stranu chvili urcité bude tr-
vat, neZ se novy produkt naudi. IZP jako princip
se podle mne udrZi, protoZe umoziuje pojisténi
a zarovern i vytvoreni rezervy na stdfi. Je vhodny
pro vyuzivani dafiového zvyhodnéni. MoZnd se
nékteré pojistovny rozhodnou ¢asem na trh vré-
tit i klasické KZP.

Sjednani IZP po novych regulacich bude zase
se lze ¢asem naucit.

My jsme se v Kooperativé vydali na cestu rizi-
kovych produkti jiz pted dvéma lety. A béhem
leto$niho roku ,,na podvozku“ produktu ,NA
PRANI“ vytvofime verzi, ve které tiplné odstra-
nime investi¢n{ sloZku a které tedy bude jen ri-
zikovd. Bude zcela jasné, kolik jde na rizika,
bude jasny poplatek: 40 korun mési¢né, a to
bude vse.

Jak viibec u vas v interni sluzbé vypada stav
— jaka €ast lidi pristoupila na rozloZeni
provizi?

Zalezi, zda toto métime kusy ¢i v korundch.
V kusech je pomér v interni obchodni sluzbé
asi 60 : 40, ale nyni v kvétnu jsme udélali vy-
znamné zmény. Nasi poradci si stéZovali, Ze jim
v mnoha ptipadech PERSPEKTIVA vychdzi pro
klienta levnéjsi. KdyZ jsme se na to podivali, tak
jsme skute¢né zjistili, Ze invaliditu i zdvazZné
onemocnéni jsme méli ptili§ opatrné nastavené
a ze je mizeme ponékud zlevnit. To plati teprve
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od 2. kvétna, takZe zatim mame presnd data jen
za kvéten, ale i ta jsou velmi pozitivni: v internim
obchodé rizikové pojistné vzrostlo o 44 %, cel-
kové pojistné o 17 % a velmi se zvysil i pocet
prodanych smluv v porovndni s kvétnem loni-
ského roku. Ohledné podilu NA PRANTI véfim,
Ze se dostaneme aZ k 80 %, protoZe problém byl
s cenami. Navic jsme upravili i nékteré vyluky,
o kterych se v souasnosti dost mluvi a jsou
velmi nepopuldrni. Zkratka kvétnovy facelift
produktu se ndm podle prvnich tdajt velice po-
vedl. Ostatné vychézeli jsme z podnétd na
zmeény, které zaznély na podzimnich seminétich
s naSimi internimi i externimi obchodnimi part-
nery.

Vy koncem roku v podstaté ,,adoptujete”
FLEXI... i tu klasickou, nebo jen Flexi RISK?
A s jakymi provizemi?

Ano, uZ spole¢né pracujeme na zaclenéni pro-
dukttt od PCS do nasi spoleéné produktové na-
bidky. A téSime se na to, protoZe Flexi je velmi
uspésny produkt, a tak déldme vse pro to, aby
byl nejméné stejné tak uspésny i naddle.

Ohledné provizi se domnivam, Ze v rdmci VIG
mdame vSichni velmi podobné sazby provizi.

Trend sméfuje ke zjednodusSeni asi nejen ve
vylukach, v ¢em jesté?

Vyluky jsou dtlezité - stiznosti ohledné poji-
stného plnéni po pojistné uddlosti se u nds tykaji
predevsim pravé vyluk. Stejné jako Sazebnik po-
platkd, tak i vyluky by mély byt popsdny na
jedné strdnce, aby jim klient opravdu rozumel.

S vylukami je skute¢né ¢asté nedorozumeénti,
takze je omezujeme, kde to jde a kde to nejde,
pak je musime popsat jasné i srozumitelné. Ne-
myslim si, Ze by ndm Klienti chtéli detailné ,,vidét
do kuchyné®, jen jim chtéji rozumét, protozZe na
kazdém riziku néjaké jsou - i historicky nastia-
dané.

Pak jsou nékteré problémy, které si neseme
jako celé odvétvi. Tieba jestli je praskld achi-
lovka nemoc nebo tdraz. Nékteré pojistovny ji
maji jako nemoc, protoZe zdravé achilovka by
nepraskla ani pfi Spatném doskoku. A nékteré
plni. Tomu pak uz klient nemtzZe rozumeét vi-
bec.

PORADENSTVI
z & FINANCE

Mame nastésti
vynikajici brand,
dlouhou historii

i urcitou trzni silu.
Piredvidat
budoucnost se

mi ale nechce,
konkurence je
mocha, jen nékdy
nepracuje
smérem, ktery
povazujeme

za idealni.

ROZHOVOR

Kalkulacka pro Flexi-RISK je neuvétitelné
jednoducha — neni to az piilis oholené ,na
kost“?

V jednoduchosti myslim, Ze trefili hfebicek
na hlavicku. A nejvétsi zasluha je v tom, Ze ptisli
na trh, ktery je skoro totdlné sofistikovany. Rekli
si po identifikaci ohlast z trhu: musime udélat
¢istou a plnohodnotnou rizikovku. Je to tim pa-
dem ale hodné u druhého extrému - jen pdr ri-
zik, neni to pro vice osob, nejsou tam nékteré
varianty pripojisténi.

Neni to produkt vlastné jako stvofeny pro
primy prodej, tieba pres internet?

Vidim, Ze uvaZujeme velmi podobnym smé-
rem. Ano véfim, Ze bude velmi tGspésny v tomto
kandlu. Kolegové z PCS vidi potenciél i v prodeji
v bance.

TakZe vidime rozloZeni palety produktt raci-
onalné: vlajkovou lodi interu bude NA PRANI
(koncem roku i v ¢isté rizikové verzi), exter bude
mit na vybér v§echno, v bance Flexi nebo Flexi-
RISK. Nu a PERSPEKTIVA je stéle velmi popu-
larni a Gspésnd, ale musi se ukdzat, kde a jaké
by jesté mohla mit misto, zatim ji nestahujeme.

Tim se opét dostavame k provizim,
PERSPEKTIVA zastava upfront?

V principu je provize u tohoto produktu ¢isté
upfront. Trh se vyviji, nékteré sméry jsou urcité
pozitivni, na druhou stranu vidime, Ze ,limit*
Kooperativy 180 % mnozi konkurenti pfekoné-
vaji. Mame nastésti vynikajici brand, dlouhou
historii i uréitou trzni silu. Pfedvidat budoucnost
se mi ale nechce, konkurence je mocnd, jen
nékdy nepracuje smérem, ktery povaZujeme za
idedlni.

Faktem je, Ze prodlouZenim storna na pét let
vznikl ur¢ity prostor. A kolegové z jinych pojis-
toven fikaji: ¢4ste¢né jsme se podélili s klientem,
ale proc se nepodélit i s distributorem? Jsme na
tom lépe, fikaji, nez jsme na tom byli, tak si to
nechceme nechat jen pro sebe - to je hezkd ré-
torika, ze?

A Ze jde o klientské penize, které ten prostor
vytvotily a Ze patfi klientovi? My jsme se roz-
hodli je po klientovi jiZ ani neZddat, proto jsme
zlevnili. Je to §patné? | red

Chcete aktualni informace ze svéta poradenstvi?
Navstivte www.profipf.cz a zaregistrujte si zcela zdarma
svoji e-mailovou adresu pro zasilani elektronického newsletteru.
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Glosa Martina Podavky:
Zivotni pojisténi a hlas

klienta...

UDALOSTI POSLEDNICH MESICU TYKAJICI SE ZIVOTNIHO POJISTENI NAM DAVAJI
PRILEZITOST ODRIZNOUT SE OD MINULOSTI A OPTIKOU POZADAVKU SOUCASNEHO
KLIENTA PROVEST ZMENY, KE KTERYM JSME JAKO SEKTOR NENASLIV MINULYCH LETECH
ODVAHU. ABYCH CO NEJJEDNODUSEJI POPSAL POTREBNE ZMENY A PROBLEM, VE
KTEREM SE NYNI POJISTOVNICTVI NACHAZ[, BUDU VYCHAZET Z POHLEDU KLIENTA.

sme pod velkym tlakem. Nejednd se v§ak

o rozhodnuti finan¢niho arbitra nebo

soudt ¢i nékterych advokatnich skupin.
ského ocekdvani. Pokud nasi zdkaznici v jinych
oblastech svého Zivota ziskdvaji sluzby jedno-
duché a srozumitelné, budou stejny pristup oce-
kdvat i od pojistoven. A s odpovédi, Ze ,jsme
specifi¢ti“, Ze u nds to ,,délat jednoduse nejde”,
se nespokoji. Jediny divod, pro¢ jsme klienty
zatim neztratili, je vysokd mira regulaci neumoz-
nujicich vstup alternativnich spole¢nosti. Zatim.

Ocekavani klientli 1ze shrnout do tf{ jedno-
duchych pozadavku: jednoduchost, srozumitel-
nost a férovost. Nebudu se snaZit tyto pojmy de-
finovat (stejné maji vyrazny pfekryv) a spise je
v dal$im textu vymezim opac¢né - piikladem je-
jich nedodrZeni.

Odlisny pohled pojistoven a klientt odkrylo
investi¢ni pojisténi a konkrétné jeho poplatkovd
struktura. Z&dny z klientt se nedomdhal u fi-
nanc¢niho arbitra prohld$eni smlouvy za neplat-
nou. Problémem, se kterym se obraceji na
finan¢niho arbitra, byla nespokojenost s kapita-
lovou hodnotou pojisténi, s vysi vyplaceného
odbytného vzhledem k zaplacenému pojistnému
atd. Tyto rozdily nebyly zptisobeny ndhlym po-

Odlisny pohled
pojiStoven

a klientti odkrylo
investicni
pojisténi

a konkrétné jeho
poplatkova
struktura.
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klesem hodnot podilovych jednotek kvtili koli-
sani hodnoty podkladovych aktiv, ale vysi po-
platkd.

Hlavnim problémem je, Ze klienti nerozumi
nasim sazebnikim poplatkii. Musime se zménit
tak, aby kazdy klient 100% rozumél smlouve,
kterou podepisuje.

.Schovate poplatek za nejasny nazev”

Dobréd zprava tivodem: s novelou zdkona pojis-
tovny odstranily tzv. po¢dte¢ni jednotky. Systém,
ktery nedokdzal béZzny klient pochopit a ktery
obsahoval pojmy typu ,,domnélé“ a ,,redlné“ po-
¢atecni jednotky.

V sazebnicich ale naddle pouZivdme pojmy
jako Alokaéni procenta, Aloka¢ni poplatek, Uza-
viraci ndklady, Procento tihrady poc¢atecnich néa-
kladti atd. PoZadavek srozumitelnosti vsak vy-
zaduje primocaré pojmenovdni Pocate¢ni
poplatek, netfeba pouzivat rddoby odborné ter-
miny, které ve skute¢nosti nic 1épe nevysvétluji
a jen odvddi pozornost od skute¢ného stavu
véci.

~Zamérné délate vypocet slozity"”

V sazebniku poplatki je pocate¢ni poplatek stan-
dardné uveden jako procento z ro¢niho poji-
stného, napt. 40 %. Existuji vSak i produkty,
které uvddéji poplatek ne z roéniho pojistného,
ale z celkového zaplaceného pojistného. Kvili
tomuto pristupu je vypocet nejen slozitéjsi, ale
opticky je poplatek nizsi. Pro dobu 20 let se pak
nejednd o 40 %, ale ,pouze” o 2 %. Pozadavek
srozumitelnosti néco podobného jednozna¢né
zakazuje.
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»Strhavate pocatecni poplatky i z navySeni”
Kazdy pojistny matematik ndm s neotfesitelnou
jistotou vysvétli, pro¢ je nutné tic¢tovat poc¢dte¢ni
poplatek nejen na pocédtku pojisténi, ale z kaz-
dého navyseni. Argumenty jsou ale pouze interni,
nejsou a nikdy nebudou akceptovatelné z pohledu
klienta. Podobné chovédni bude vzdy pro spotie-
bitele jen dal$im ditkazem neférovosti pojistoven.
Nepiimym dtkazem nesmyslnosti podobného
postupu je dopad na pojistné podminky - aby
bylo pravo pojistovny na strhavdni poplatku pfi
navyseni sprdvné popsdno, prodluzuji se pod-
minky o dalsi téZko srozumitelné odstavce.
A jesté jiny pohled - co si primérny ¢lovék mtize
myslet o podminkdach, kdy z navyseni se poplatek
plati, ale pfi sniZeni pojistného mu jiz zaplaceny
poplatek nikdo nevréti? Pocate¢ni poplatek z na-
vyseni nespliiuje pozadavek férovosti.

.Schovavate pfed nami poéateéni poplatek”
Kuriozita, kterd ale reputaci naseho sektoru
velmi ublizuje. U dvou produktti IZP existuje
sazebnik poplatkd a rizikového pojistného, ktery
hned na prvni strané mé ¢dst nazvanou ,Po-
platky ...“. Ndsledujici ¢4sti od strany 2 uvadi
tabulky s rizikovym pojistnym. Pramérny klient
se tedy mizZe domnivat, Ze po prostudovani
prvni stranky ma dostate¢ny pfehled o celko-
vych ndkladech. Ve skute¢nosti se mezi poplatky
nenachdzi{ tabulka s po¢dte¢nim poplatkem. Ta
je z pohledu klienta doslova ,ukryta“ az na
strané 21 mezi rizikovym pojistnym a dal$imi
parametry pojisténi.

.Neukazujete jasné vySku pocatecniho poplatku”
Pocétecni poplatek je ¢asto nejvyznamnéjsi na-
kladovou polozkou v prvnich péti letech pojis-
téni, jeho vyse dosahuje hodnoty i nékolika de-
sitek tisic Ké. Zatimco jiné produkty se
pocétecnich poplatki zbavuji, v pojisténi pfe-
trvavd. Z pohledu klienta se tedy ¢im dél vice
bude jednat o prekvapivé ustanoveni a nebude
mozné se pouze spoléhat na to, Ze si absolutni
vysi klient dopoc¢itd sdm pomoci tabulek v sa-
zebniku poplatkd. Klientsky poZadavek na trans-
parentnost ndm diktuje jediné mozné: poc¢ate¢ni
poplatek musi byt vypocéten v absolutni vysi
a byt soucdasti pojistné smlouvy jesté pied pod-
pisem Klienta. Ne proto, Ze to bude pozadovano
IDD, ale z davodu klientského poZadavku na
srozumitelnost.

Vyse poplatku nema Zadny strop”

Neexistuje omezeni maximalni vy$e poc¢ate¢niho
poplatku. Zatimco v sazebniku bank nalezneme
horni omezeni poplatku u hypotéky nebo sta-
vebniho spofeni. Maximalni poc¢ate¢ni poplatek

Foto: Depositphotos.com

Pokud bychom
tento klientsky
pozadavek

férovosti

zohlednili hned na
pocatku éry
investicniho
pojiSténi, neresili
bychom ani jednu
z aktualnich kauz
finanéniho
arbitra. Jak

prosté.
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by mél vychdzet napf. z hodnoty mési¢niho po-
jistného 1000 K¢ az 2000 K¢. Pokud bychom
tento klientsky poZadavek férovosti zohlednili
hned na pocatku éry investi¢niho pojisténi, ne-
fesili bychom ani jednu z aktudlnich kauz fi-
nanéniho arbitra. Jak prosté.

.Poplatky uréujete, jak se vdm to hodi”

,Nam z pojistoven” ptijde normadlni, Ze ¢im delsi
doba pojisténi, tim je pocdte¢ni poplatek vyssi.
Ale staci se na vSe podivat z pohledu klienta
a zjistime: nenf to normdlni. Dokonce to nenf
ani férové. Neni vice prdce se smlouvou na
20 let neZ se smlouvou na 10 let. A klienti to
podvédomé citi a jejich zavér je: do smlouvy na
delsi dobu se jednoduseji schovd vétsi pocatec¢ni
poplatek. Ano, mdme prdvo takto postupovat
dal. Ano, pak maji klienti pravo si o nds i nadéle
myslet, Ze nejedndme férove.

+Mate pfemrsténé poplatky”

Relativni vyse pocate¢niho poplatku je u nej-
drazsich produktd rovna 250 % ro¢niho poji-
stného. Nikdo ndm nediktuje omezeni, ale
béZme se zeptat, jakou vysi povazuji klienti za
férovou vzhledem k hodnoté, kterou ziskavaji.
99 % klient ndm odpovi ¢dstku nedosahujici
100 % ro¢niho pojistného. NemiiZeme byt vni-
méni jako prételsky obor, pokud investi¢ni
sloZku zatiZime neadekvédtné vysokymi po-
platky. Situace v rizikovém pojisténi je odlisnd,
zde klient posuzuje celkovou hodnotu poji-
stného, ve které jsou zakalkulovdny néklady,
a porovndvd s pojistnou ¢astkou, kterou >
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za pojistné ziskdva. A asi kazdy z praxe potvrdi,
Ze stiZnosti na vysokou cenu tirazového ¢i inva-
lidnfho pojisténi prosté neevidujeme. Pokud se
totiz klientovi zda vysoka na poc¢atku, prosté ne-
koupi a jde jinam.

+Klamete nazvem”

Neni omluvou, pokud pouZivime nesrozumitel-
nou véc, kterou jsme sami nevymysleli a pouze
prebrali ze zahrani¢i. Nejktiklavéjsim ptipadem
je tzv. rozdil mezi ndkupni a prodejni cenou
(bid-offer spread, BoS). Jak nds vnimé klient,
kdyZ misto jasného sdéleni ,,z kazdého poji-
stného vdm strhneme 5 %“ ho informujeme, Ze
,rozdil mezi ndkupni a prodejni cenou je 5 %“?
Jednd se o nejlepsi ukdzku popreni pozadavku
srozumitelnosti.

.Rozdélujete poplatek, nemluvite na rovinu”
Hned tfi ptiklady porusuji pozadavek jednodu-
chosti. Prvni: priibéZny poplatek z pojistného
je rozdélen mezi vySe uvedeny poplatek rozdil
ndkupni-prodejni cena a alokaéni procento.
Kromé 4 % BoS je na jiném misté sazebniku na-
pséno, Ze se alokuje 98 % pojistného. Kolik z kli-
entd je schopno ihned jednoduse dovodit, ze
z kazdého pojistného je strzeno 4 plus (100-98),
tedy 6 %? Druhy priklad: poplatek rozdélen mezi
,za inkaso pojistného“ a ,bezpec¢nostni pfi-
rdzka“. Mimochodem: pfirazka jako dalsi syno-
nymum pro poplatek. A priklad tfeti: misto jed-
noho mési¢niho poplatku klient nalezne na dvou
mistech: mési¢ni poplatek a inkasni poplatek,
tedy napt. 40 K¢ a dalsich 15 K¢. Pokud by se
klient zeptal, proc to rozdélujeme a nenapiseme
jednoduse 55 K¢, ihned jsme ptipraveni poskyt-
nout ,logické” vysvétleni - inkasni poplatek
15 K¢ platite pouze pfi splatnosti, tedy pfi rocni
platbé pouze jednou. Ale na dalsi otdzky vychdé-
zejici z pozadavku férovosti (pfes 90 % smluv je
stejné placeno mési¢né, inkasni ndklady v dobé
automatizace jsou prakticky nulové, vyplatu
prece dostdvdm mési¢né, pro¢ mne takto sank-
cionujete za pfirozené chovdni) jiZ radéji bu-
deme mlcet a snad se i trochu stydét.

.Nefeknete, jak to je pfesné”

Zjednodus$ené¢: jeden poplatek znamend jednu
vétu v podminkach. Dva poplatky ale poZaduji
véty dvé, nybrz tfi. Jak je to mozné? Krome de-
finice poplatku je tfeba také popsat vzdjemnou
interakci poplatkii. Pokud strhavdme pocédte¢ni
poplatek a i prabézny poplatek z pojistného,
musime dobfe popsat, co je zdkladem pro vy-
pocet. Tedy, je pribézny poplatek pocitan aZ po
odectu pocateéniho poplatku nebo jesté pred

Myslime si, ze
klienti chtéji
platit pocatecni
poplatek?

Ne, nechtéji ho
platit. Lze
namitnout, ze
kazdy by chtél
vSe zadarmo,

ale to prece nejde.
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odectem? Na ptikladu: pojistné 1000 K¢, poca-
te¢ni poplatek 40 %, poplatek z pojistného 5 %.
Celkovy poplatek mtize byt 40 % z 1000 plus
5% z (1000 - 400) = 430 K¢ nebo 40 % z 1000
plus 5% z 1000 =450 K¢. Pouze jedna pojistovna
(z téch, které maji pocate¢ni i pribézny popla-
tek) md soucasti podminek ilustra¢ni ptiklad,
ktery jednozna¢né ukazuje z jakého zdkladu se
oba poplatky pocitaji.

+Je to dublovani poplatku”

Myslime si, Ze klienti chtéji platit poc¢ate¢ni po-
platek? Ne, nechtéji ho platit. Lze namitnout, Ze
kazdy by chtél vSe zadarmo, ale to pfece nejde.
Ale pozor, i zde lze nalézt racionalitu v hlasu
zékaznikd, staci se porovnat s programy pravi-
delného investovani do podilovych fondt. Zde
se klient mtZe rozhodnout mezi priibézné pla-
cenym poplatkem nebo je tento poplatek secten
a se slevou uctovan na pocatku jako tzv. pred-
placeny. Pokud pomineme diskuse o eti¢nosti
piedplaceného poplatku, jiZ nyni je vidét, Ze
poplatek je bud priabézny, nebo pocatec¢ni, ale
ne oba najednou. NemtiZeme ignorovat jiné pro-
dukty na trhu, které naplnuji stejnou potfebu
klienta. Pokud budeme uctovat poplatky oba,
nedivme se, Ze z pohledu klienti porusujeme
poZadavek férovosti.

(Zatim) si nerozumime

Pojistovny a klienti hovofi rozdilnym jazykem
a chyba je na nasi strané. Jako ptiklad uvedu
odpovéd (bez jakychkoli tprav) jedné pojistovny
na dotaz, jakym zptsobem se pocitd poplatek
z pojistného.

,Dobry den, rozdil mezi ndkupni a prodejni
cenou neni poplatkem. Informace obsaZend
v této véci sazebniku uréuje maximdélni rozdil
mezi prodejni a ndkupni cenou. Poplatky zaci-
naji v sazebniku az poté nize - nadepsdno po-
platek. V podminkdch pojisténi tedy ani neni
popsén Zadny zptsob vypoctu. Dékuji za vyuziti
nasich sluzeb.“ Pokud si také myslite, Ze srdzka
2,5 % z kazdého zaplaceného pojistného neni
poplatkem, je pravdépodobné, Ze jste se odtrhli
od reality a Zijete ve svété, ktery normadlni lidé
(nastésti) nikdy nepochopi. Naopak - pokud
vam soucasny stav véci vadi, prosim, zmeérite
ho. Nikdo jiny to za vds neudéld (tedy pokud
nechcete ¢ekat na budouci soudni rozhodnuti).

Maém pro véds dobrou zpravu: jde vytvofit pro-
dukt, ktery nemd zddnou z vyse uvedenych
chyb. Produkt, ktery s klienty hovofi jazykem,
kterému rozuméji a ktery napliiuje poZadavky
srozumitelnosti a férovosti. A ptedstavte si - po-
Cet stiznosti klientd na investi¢ni slozku je 0,
slovy nula.

inzerce
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Realitni fondy — posluzte si

S REALITNIMI FONDY SE V POSLEDNICH LETECH ROZTRHNUL PYTEL. STAVA SE Z NICH
POPULARN| FORMA INVESTOVANI. JAK SE V NICH ALE MA BEZNY INVESTOR ORIENTOVAT?

Tomas Kalal,
Senior Relationship Manager Conseq

emovitostni fondy dnes ¢ihaji na inves-
N tory za kazdym rohem. Jednd se o jed-
noduchou formu investovan{ do nemo-
vitosti a v poslednich letech také velmi vynosnou
formu. TakZe se neni ¢emu divit, Ze jejich na-
bidka se exponencidlné zvysuje. Mnohdy tomu
napomdhd mnozstvi volnych penéz v ekono-
mice, mnohdy zase transparentni pravni radmec,
dany predevsim zdkonem o investi¢nich fondech
a investi¢nich spole¢nostech. Ten umoziiuje spo-
lehlivé zakladat nemovitostni fondy v rtiznych
podobéch uzi v nasi kotliné. JestliZe v roce 2010
byste napocitali jen tfi nemovitostni fondy, o par
let pozdé€ji uz jich je mnohondsobné vice. Tento
typ investovdni do nemovitosti je ptitom v za-
hrani¢i béZnou praxi. Tamn{ fondy maji hodnoty
majetku pocitané v miliarddch eur. Nejvétsimi
matadory v Evropé jsou Svycafi, fond jejich UBS
banky ,Léman Residential «Foncipars»“ letos
oslavi 75 let od zacatku své existence. Obdobné
to ale funguje po celém svété, vétsina ,,velkych”
nemovitosti je vlastnéna fondem.

Proc¢ vlastné lidé investuji do nemovitosti skrze
fondy? Zkrétka proto, Ze jsou pro né nemovitosti
nad rdmec jejich vlastniho bydlenif moc velkym
soustem. BéZny investor si vétSinou nemtiZe do-
volit investovat do komer¢niho centra. Trochu
leh¢i je to u byt naopak u pramyslovych a kan-
celdfskych prostor je fond c¢asto jedinou moz-
nosti jak z jejich vynosi profitovat. Nejvétsi vy-
hodou nemovitostnich fonda je tak jejich
pristupnost béZnym investoriim a moznost skrz
né investovat do nemovitosti, které bychom si
jinak nikdy nemohli dovolit.

NEMOVITOSTNI FONDY ALE MAJi MNOHO
DALSICH VYHOD:
Zaprvé, vdm odpadne starost o hledani ndjem-

Jestlize byste
vroce 2010
napoditali jen

tfi nemovitostni
fondy, o par let
pozdéji uzvam na
to nebudou stacit
ani prsty na vSech
koncéetinach.
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nikd. V ptipadé ndkupu tisicti metri ¢tvere¢nich
kancelafi budete ndjemniky hledat velmi tézko.
Jesté méné by se vdm chtélo v této administra-
tivni budové vyménovat zZdrovky a opravovat
WC.
Zadruhé, skrz fond muiZete i s mensi investici
vhodné diverzifikovat nemovitosti jak odvétvove,
tak regiondlné. Jeden fond naptiklad muze vlast-
nit kanceldfe, komeréni prostory i priamyslové
haly. Navic po celé republice, nebo tfeba celé
stfedni Evropé.
Zatieti, jde o aktivum, které se vyviji odlisné od
tradi¢nich dluhopisti a akcii. Tim pddem skrz
néj lze lépe diverzifikovat jakékoliv portfolio.
Nemovitosti timto piistupem vnimame cisté jako
investice, nikoliv pocitové jako néco, co potfe-
bujeme pro nase bydleni.
Zactvrté, je investice do fondu podstatné likvid-
néjsi nez ptimy ndkup nemovitosti. Dnes je pro
prodej sice dobrd doba, ale ani tak se komer¢-
niho centra nezbavite béhem jednoho mésice.
To fondy maji stanovené obchodni dny, pfi kte-
rych lze z fondu vystoupit. MtiZe to byt spojené
s néjakou srdzkou, ale ani ta nebyva po uplynuti
investi¢niho horizontu obvykl4.
Zapaté, se skrze fond dostanete do podstatné
vynosnéjsi oblasti, nez jsou jen byty. Ty svym
vynosem priamérné zaostdvaji za ostatnimi sek-
tory nemovitosti. Dle studie CBRE se vynos
z prémiovych komerc¢nich center dostal na
4,5 % p.a., z prémiovych kanceldii to bylo
4,75 % a z pramyslovych parkt dokonce jesté
o procento vice. Byt jsou tyto vynosy pro Ce-
ského investora nebyvale nizko, stdle bohaté
prevysuji vynos z prondjmu bytu ve srovnatel-
nych exkluzivnich lokalitdch. Z toho d@ivodu
také vétsina fondt krouZzi v oblasti pramyslo-
vych ¢i komer¢nich nemovitosti.
Zasesté, fondy si mohou efektivné zvysit vynosy
prostfednictvim finanéni pdky. Ptjcuji si za nizsi
arok, nez jaky je jejich vynos z ndjmu. Pokud je
to v rozumné mife, efektivné tim maximalizuji
zisk pro své investory. Fondy navic vyuzivaji vy-
hodnéjsi datiovy rezim nez fyzické osoby.
Pojdme se ale podivat také na odvrdcenou
stranu mésice. Obzvlast v prostfedi velmi niz-
kych sazeb maji nemovitosti v portfoliu své
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misto, nedd se ale fict, Ze budou snadnou in-
vestici, kterd se vyhne poklesim. Naopak, dle
vys$e zminénych vynosi jsme i na nemovito-
stnim trhu velmi vysoko. Rekordné nizké ndjmy
totiZ znamenaji také rekordné vysoké ndkupni
ceny. A to je zcela nejvétsi riziko pro vSechny
nemovitostni fondy a jesté vice pro nemovitostni
fondy vyuzivajici vysoky dluh. MtiZe totiZ ptijit
doba, kdy ceny nemovitosti budou klesat mno-
hem rychleji, neZ vdm to bude stacit pokryvat
pfijem z ndjmu.

Nemovitostni fondy samozfejmé museji pra-
videlné oceriovat nakoupené nemovitosti, a to
s frekvenci minimdlné jednou za rok, pti urdi-
tych vyjimkdach jednou za roky dva. V okamziku
hlubsi krize tak necekejte, Ze uvidite fond stale
na stejnych drovnich. Jakmile se uskute¢ni né-
jaka transakce s podobnou nemovitosti, kterou
vlastni vas fond, automaticky dojde také k jeho
precenéni. Ostatné ocetiovdni podkladovych ne-
movitosti je také nejvétsi slabinou téchto inves-
tic. Byt mohou byt znalci tisickrdt nezavisli, pti-
stuptl je mnoho a vétSinou také zdleZi na
obhospodatovateli, jak moc bude pfi oceriovani
agresivni.

V kazdém ptipadé plati, Ze nemovitostni fondy
nejde porovndvat jen dle jejich vykonnosti. To
by bylo prili§ snadné. Mimo standardnich para-
metrti, jako jsou poplatky za spravu, celkovd né-
kladovost, likvidita, historicky vyvoj, zkusenosti
obhospodafovatele, regiondlni zaméfeni a typ
podkladovych nemovitosti jsou ve hie je$té mno-

Vzdy si pred investici do fondu zjistéte jeho
zadluZeni. To byva uddvano tdajem LTV (Loan
to value), tedy pomeérem zadluZeni vii¢i hodnoté
nemovitosti. Banky maji ¢asto poZadavek na ,,za-
stropovani“ tohoto zadluZeni napfiklad na
70 %. Byt nemovitostni fondy pro kvalifikované
investory mohou jit v zadluzZeni jesté ddl, jako
investor bych toto riziko nechtél podstupovat.
S vysokym zadluZenim totiZ nesete nadmérné
riziko pfi pfipadném poklesucen nemovitosti.
U specidlnich fondti nemovitostnich byvé zadlu-

Obzvlast

v prostredi velmi
nizkych sazeb
maji nemovitosti
v portfoliu své
misto, neda se
alerict, Zze

budou snadnou
investici, ktera se
vyhne poklestiim.
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zeni mnohem nizsi, a byt maji fondy nizsi vy-
nosy, budou se chovat mnohem pfedvidatelnéji
v ptipadé krize. Pfikladem z této oblasti muze
byt Conseq Realitni, ktery sice necili na dvouci-
ferné vynosy, ale diky tomu také pomérné ele-
gantné ustdl posledni hypoteéni krizi. Jen hrstka
fondd v CR se mtiZe pochlubit stejné dlouhou
historii.

Druhy velmi dilezity parametr je mix ndjemct,
kteti si od fondu prostory pronajimaji. Jinou bo-
nitu bude mit vyZivova specialistka z Horni Dolni
a spole¢nosti jako C&A ¢i Tchibo. Za zndmé spo-
le¢nosti Casto poskytuje zdruku banka, takze
pravdépodobnost zaplaceni ndjmu je velmi blizkd
jistoté. Cim bonitné&jsi ndjemniky bude vami zvo-
leny fond mit, tim jistéjsi bude jeho vyvo;j.

S tim souvisi také primérnd délka ndjemnich
smluv. Ta nejde porovndvat v riznych nemovi-
tostnich segmentech, ale v rdmci stejnych seg-
mentt je to vynikajici voditko. V délce, na kterou
se ndjemce upisuje, to maji nejsnazsi fondy
s pramyslovymi nemovitostmi. Tam je bézna
doba pét, ale i patndct let. Ostatné také vyména
najemnika je tam velmi sloZitd, minimdlné proto,
Ze se primyslové budovy htife déli a hleddte tak
najemniky s podobnymi poZadavky. V tomto pa-
rametru vynikd napfiklad Accolade Fund,
s velmi zndmymi ndjemci a primérnou dobou
do konce jejich smlouvy 6 az 7 let. Kvtli aktu-
4lné vysokym cendm nemovitosti bych byl velmi
obezfetny pfi vybéru fondu, ktery zatim ve svém
portfoliu nemovitosti nemd a jen je hledd. Pokud
si totiz sectete jeho ndklady a porovnate je s ak-
tudlnimi ptilezitostmi, mohli byste zjistit, Ze vy-
nos bude jen lehce pozitivni. Pfitom stdle mu-
Zeme v nemovitostni oblasti o¢ekdvat vynosy
kolem 4 azZ 9 %, na zdkladé vyse popsanych cha-
rakteristik fondu (dluh a typ nemovitosti).

Nemovitosti maji v portfoliu své misto. Pfivi-
tejme tedy jejich Sirokou nabidku s otevienou
ndruci. Urcité si ale budme védomi toho, Ze ne-
movitostni fondy nemuseji jenom rtist a porov-
navejme fondy dle relevantnich informaci. Preji
vam pfi vybéru fondu $tastnou ruku. |

Inzerce

Dobfe nastaveny zivot je zaklad

VétSinu zivotnich situaci hravé zvladnete sami,
ale pak jsou takové, které by vas mohly zasko¢it. (_% .

PFitom staéi par minut, abychom vam spravné Kooperativa
nastavili Zivotni pojistént a vy si uzivali Zivot VIENNA INSURANCE GROUP
ve vétsi pohodé a klidu.
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profi

Penzijni fondy maji
budoucnost

JAK SE DARI NASI NEJVETSI PENZIJNf SPOLECNOSTI, JAKE INOVACE POUZIVA A CHYSTA
| SMLOUVY BEZ PAPIRU. S GENERALNIM REDITELEM PENZIJNI SPOLECNOSTI CESKE
POJISTOVNY MARCELEM HOMOLKOU JSME SE NAKONEC DOSTALI | K MOZNOSTEM
A ZKUSENOSTEM REFORMNICH PERSPEKTIV.

Asi nejaktualnéjsi problém je v pohledu na
vyvoj obliby DPS, tedy ucastnickych fondi
oproti transformovanym fondim. Jak ten
vyvoj urychlit, jak jste se situaci spokojeni?

Jde o Sirsf oblast, kterd pottebuje ,,uzrat“. To
neni, jako si koupit novy telefon. My ani ne-
chceme tlac¢it na obchodniky, aby lidem pfechod
vnucovali nebo davali za kaZdou cenu.

Lidem se musi ukazovat a argumentovat, pro¢
to md smysl - a pak se museji sami rozhodnout.
Jsme pfesvédceni, Ze se to vyplati skoro kaz-
dému, ale to museji lidé ne-li pochopit, tak ales-
poil ptijmout.

Na druhou stranu - a to je poctivé pfiznat -
tady mdme skupinu klientdi, které ta mantra
kladné nuly vyhovuje, takZe ani neni vhodné je
tlacit jinam. PfestoZe takové pravidlo uplatnéné
na kazdy rok neexistuje nikde na svété. Nase
presvédceni tedy je, Ze mdme pti kazdé ptilezi-
tosti klientovi ukazovat, jaké moznosti a per-
spektivy ma.

Jak je ale oslovovat, jak se jim dostat do
hlav?

Proto nasi klienti dostali k ro¢nimu vypisu in-
formaci s modelovym propoc¢tem, ktery jim jed-
noznacné ukazuje: pokud ztstane$, dostanes
zhruba o polovinu mii, nez kdyZ pfejdes do vy-
vdzZené strategie. Nejsme stielci, abychom uka-
zovali rovnou dynamické zameéteni.

A pokud c¢lovék pred sebou vidi porovnéni,
Ze miiZe na konci dostat ptl milionu nebo mi-
lion, tak to uZ snad je na zamysleni. OvSemze
to neni bez urcitého rizika, proto zietelné doda-
vame, Ze prichdzi o garanci kladné nuly. A sdm
se rozhodni a fekni si, jestli ti ten ptilmilion stoji
za tu garanci kladné nuly. Chceme, aby to byl
skute¢né férovy obchod a prodejce se profiloval
spise jako skute¢ny poradce, ktery klientovi vy-
svétluje, jaky to md pro néj smysl.

Na obchodniky
se divame jako
na profesionaly,
ktefi nabizeji
poradenstvi na
vysoké urovni,

a nerozliSujeme,
zda jde o novou
smlouvu nebo

o prevod.
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Mate milion klientd — takovou pfilohu dostal
k ro¢nimu vypisu kazdy?

Pozor - jen ten, komu zbyva do penze alespori
10 let. Nemd smysl to zasilat lidem, ktefi maji
do dtichodu jen nékolik let. I kdyZ mdme tisice
Kklientt, ktefi pfestoupili dobrovolné a z vlastni
iniciativy. Stale vice lidi také zvazuje, Ze budou
i po dosazeni diichodového véku néjakym zpu-
sobem dal pracovat. Je to velice individudlni.

Provizi tedy obchodnici dostanou nejen za
nového klienta, ale i za takového, ktery
prejde z transformovaného do
ucastnického?

Presné tak, provizi nekratime. Na obchodniky
se divdme jako na profesiondly, ktefi nabizeji
poradenstvi na vysoké drovni, a nerozliSujeme,
zda jde o novou smlouvu nebo o ptevod.

Co vim, tak mate zajimavy ,pomocny“
nastroj pro prechod klient? Ten by mohl
mnoha z nich pomoci se rozhodnout...

Jmenuje se ,Balancovany pfevod” a zatim
jsme jedini na trhu, kdo jej nabizi. Doufdme, Ze
by skute¢né mohl pomoci nejen klienttim, ale
i poradctim, ktefi by na néj také mohli slyset.

Naspofené penize v transformovaném fondu
se vSechny pfevedou do Spoficiho ti¢astnického
fondu, ktery je podobné bezpec¢ny i s obdobnym
vynosem. Z néj se pak 36 mésicli postupné pre-
vadéji do zvolené investi¢ni strategie. Toto roz-
loZeni v Case je ,pojistka“ proti riziku pocétec-
niho poklesu hodnoty. Nové vklady jdou uz do
zvolené strategie pfimo.

Jak jste spokojen s produkci tietich stran?
ZlepSuje se?

Presnou statistiku nemdme, ale myslim, Ze
u v$ech partnert jsme do tfetiho mista. A jsou
i velké sité, které nds tradi¢né distribuuji na prv-
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nich mistech. Hodné se snaZzime setkdvat se
s partnery a ukazovat jim, Ze jsme moderni a dy-
namickd firma. CoZ je nejlépe vZdy doloZit né-
jakou konkrétni inovaci. Tieba pfed deseti lety
jsme byli prvni, kdo zacal s klienty komunikovat
pres SMSky. Pak jsme byli z prvnich, kdo umoz-
nil sviij Gcet ovlddat elektronicky.

A ted pro obchod chystdme absolutni zménu:
od léta budou obchodnici uzavirat smlouvy zcela
bez papiru. Tedy i bez hracicek typu signpadii
a podobné - jen s pomoci klientova pocitace
nebo chytrého mobilu, na ktery se mu vSechno
posle. Za pét let se tomu moZnd budeme také
smadt, ale zatim se nikdo do takového feseni ne-
pustil.

TakZe misto podpisu bude klientovo kliknuti
,souhlasim“ — proglo to u pravnikii?

Pokud chce firma uspét, musi byt inovativni.
Pro nds je podstatné usnadnit obchodnikovi
préci, aby s sebou nemusel nosit formuléte. Sjed-

nani bez papiru je logisticky jednodussi a také

Marcel Homolka,

generalni feditel penzijni
spoleénosti Ceské

pojistovny
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ROZHOVOR

nickd verze se vdm, na rozdil od formuléfe, jen
tak neztrati.

Jsme stdle relativné mald firma, takZe nejen
miiZzeme, ale dokonce musime té své kompakt-
nosti vyuzivat k inovacim. A musime Zit nejen
tim, co bude za rok, ale za vice let.

Vétsina klientd stale kon¢i jednorazovym
vyrovnanim, piestoze uz je darnové
zvyhodnéna renta. Myslite, Ze se situace
néjak posune?

Systém nebo ,,setup” je skute¢né nastaveny po-
meérneé raciondlné. Ale lidé nevoli rentu proto, Ze
by byl $patné nastaveny. Problém je v tom, Ze maji
zatim ve fondech madlo penéz. Jakmile by tam méli
alespon milion, uz by byla vychozi situace tiplné
jind. Vétim, Ze v budoucnu bude také velkd po-
ptdvka po tzv. degresivni renté, tedy zacnete s vys-
$imi ¢astkami, protoZe prvni roky v diichodu bu-
dete urcité aktivnéjsi a naopak posledni roky
vaseho Zivota uzZ vdm zfejmeé bude stacit méné.

Myslim, Ze na$ systém obecné neni $patné
nastaveny, jen je nutné do néj dostat vice >
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profi

prihldsen a opét md tfi mésice na vypoveéd. A to

.., . o . . . , jde stale az do 50 let, aby si kazdy stdle uvédo-
Vidime zejména tfi pojitka, ktera rezonuiji: prvnim oval, ze penzi bude muset resit.

je snaha odpoutat se od garanci, protoZe jsou Tento rezim mné prijde jako idedlni - vystou-
e ., . ° . pit je mozZné, ale béZny ¢loveék je spiSe od natury

pfrilis drahé a v koneéném dtisledku jsou pro ling, takZe s vysokou pravdpodobnosti v sy-

klienty spofici na penzi nevyhodné. K tomu sahli st¢mu zustane.

Némci, ktefi vlioni uskutecénili vilastné nejvétsi TakZe #4dny druhy pili¥, to uZ nema smysl

reformu od Bismarcka. | Danové, ktefi maji ozivovat?

velmi rozvinuty systém.

penéz. Jsme v Cesku nejvétsi, mame 4 miliardy
eur ve spravé, ale nejvétsi soukromé penzijni
spole¢nosti v Evropé spravuji az 100krét veétsi
objem uspor.

Mame se kde inspirovat, abychom prece jen
nakousli moZnosti néjaké reformy?

Diky tomu, Ze mam pod sebou kromé Ceské
republiky také penzijn{ spole¢nosti v Sesti stfe-
doevropskych zemich, tak vim - tady se o tom
prakticky nemluvi - jak to téma v§ude silné re-
zonuje. ProtoZe politika nicnedéldn{ v douféni,
Ze ,to néjak vysedime” je velmi licha.

Jen takovy krdtky prehled, co se jen loni ode-
hrélo v Némecku, Dansku, Itdlii... i Nizozemci
jdou do velké reformy, prestoze jde o zemi, kde
je situace doslova ,,pfikladnd“.

Vidime zejména tfi pojitka, kterd rezonuji:
prvnim je snaha odpoutat se od garanci, protoze
jsou ptili§ drahé a v kone¢ném dtsledku jsou
pro klienty spofici na penzi nevyhodné. K tomu
sdhli Némci, ktefi vloni uskutecnili vlastné nej-
vétsi reformu od Bismarcka. I Ddnové, ktef'i maji
velmi rozvinuty systém, opoustéji garance, pro-
toze to brzdi rozvoj soukromych uspor, je to
jako by se ptikdzalo po méstech jezdit pouze
tficitkou.

A jak s povinnym zapojenim lidi, bylo by to
prachodné?

Druhé pojitko je moZnd pro nés jesté pouc-
néjsi: automatic enrolment, tedy automatické
prihldseni. K nému ptistoupili Pol4ci, Irové i Bri-
tové. Clovék mtiZze odmitnout, ale aktivné, jinak
je automaticky do systému zahrnut. Nad tim ne-
musime nijak vyrazné dumat: ve 20 letech vés
penze nebo pohteb zkritka nezajimd. Ale s vy-
sokou pravdépodobnosti vas oboji ceka!

Ani u nds nemdme takovy problém dostat do
systému starsi 40 let, ale ty mladsi nikoli. Proto
se mi velmi libi polsky systém, kdy je kazdy
,narolovdn“ do systému pfi ndstupu do prvniho
zameéstndni - pak m4 tfi mésice na to, aby ti¢ast
vypovédél. Za dalsi dva roky je opét automaticky
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Ukézalo se, Ze ¢isty druhy pilif neni ,poli-
ticky”“ bezpec¢ny, protozZe stdt jej mtize kdykoli
a jakkoli reformovat ¢i spise deformovat... Opét
si mtizeme vzit ptiklad z Polska, kde nyni druhy
pilif uz Gplné rusi. A zavadéji misto néj povinny
piispévek zameéstnavatele do tfetiho pilife - to
je dalsi vhodny motivaéni moment - pro obé
strany, protoZe prispévky budou danové zvy-
hodnéné. Ostatné i Poléci vyuzivali doporuceni
OECD. Tohle vse se snazime v rdmci Asociace
penzijnich spole¢nosti ukazovat napfi¢ politic-
kym spektrem a reakce jsou zatim pfevdzné
velmi pozitivni.

U néas pi'evlada mysleni ,stat se postara“.
Myslite, Ze ten nas$ bude mit odvahu néco
jesté v dohlednu podniknout?

Jen od sametové revoluce se zvysila primérnd
doba doZiti o néjakych 8-9 let. Dnes je 17 %
obyvatel starsich 65 let a podle CSU bude jiZ
v roce 2050 jejich podil 32 %. A v pribézném
systému na ty pasivni museji platit ti aktivni,
coz matematicky pfili§ nevychdazi, nechceme-li
pripustit polovi¢ni diichody, anebo naopak dvoj-
ndsobné dané ¢i odvody. Z logiky véci tedy stat
bude muset tak jako tak néjaké tpravy udélat.
Prosté nd$ soucasny pribézny systém nikdy
s tak zdsadnimi zménami v demografii nepocital.

Nechci fikat, Ze je pozdé, to neni nikdy. Ale
¢im dfive se za¢nou zdroje na budouci dichody
vytvéfet, tim lip. |

Priklad — idealni stav

V Nizozemsku jsou pfijmy v penzi vysoké
jako plat v poslednich péti letech
(primérna mzda odpovida cca 110 000
K&), z toho je ale jen 40 % statni dlchod.
Dalsi ¢asti tvofi druhy pilif s povinnou

Ucasti zaméstnavatele plus velkoryse
darfiové podporeny treti pilit. | tam v8ak
fesi, ze kvUli demografii by uz

v budoucnu jejich dlichody nemusely
byt 100 % platu, ale tfeba jen 90 %.
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Zijeme na skvélém misté,

neverite?

ZIJEME NA SKVELEM MISTE, PLNEM PRILEZITOSTI, KTERE NAM OSTATNI MOHOU JEN
ZAVIDET. NESOUHLASITE? MATE DOJEM, ZE NA CESKU NEN/ NIC VYJIMECNEHO, ZE
JVSETCI KRADNU", ZDEJSI POLITIKOVE NESTOJ[ ZA NIC, MAME NIZKE VYPLATY, DRAHOU
ELEKTRINU, VODU? TO ALE MLUVIME KAZDY O NECEM JINEM.

Vaclav Pech,
investi¢ni analytik spole¢nosti Broker Trust

nékteré véci jiny thel pohledu. Pokud fi-

l ako investi¢ni profesiondl mam moznd na
kdte, Ze investice jsou jen pro bohaté, neni

Firmy

vidla se jednd o velké, zabéhnuté firmy s ovére-
nym obchodnim modelem a stabilnfm hospo-
datenim. Ceny jejich akcii jsou méné kolisavé
a nepfindseji majitelim v dobéch krizi az tak
emocné vypjaté chvilky jako zbytek akciového
trhu. Navic jim kromé rtstu ceny akcii nabizi
také moznost generovat dalsi ptijem ve formé
dividend. Neni vyjimkou ani to, Ze takové spo-
le¢nosti ruku v ruce s riistem svého zisku zvysuji
kazdoroé¢né i ¢astku, kterou svym akcionaftim
vypldci.

To mé pro dlouhodobého investora dalsi pri-

to Uplné tak. Uzndvdm, Ze je bohuzel stile ObChOdované

mnoho téch, ktefi si investovat ve svych rozpoc- .

tech, af uZ svoji vinou nebo nezavinéné, nemo- V Praze jsou ke

hou dovolit, nicméné podivejte se tfeba na praz- S m a kcioné‘r'ﬁm
skou burzu. Najdete tam hned nékolik firem, V.y - -

jejichZ jedna akcie nestojf ani sto korun. Jedna mimoradné

akae_ za cenu kralv)lcky 01ga.1'et? Nabizi sve otiazka, étédl’é a Vypl éceji
co mi dlouhodobé pfinese jedna vykourend kra- . . °
jim ze svych zisku

bicka cigaret denné a co mi mohou dét akcie.
Pojdme k meritu véci. Pro¢ si myslim, Ze je Velice SIUéné

jemny efekt. Dividendovy vynos z ptivodné in-
vestované ¢4stky se neustdle zvysuje. KdyZ jsem
pred deviti lety kupoval akcie amerického tabé-
kového koncernu Altria, byl dividendovy vynos
z mé investice kolem osmi procent ro¢n€é. Dnes
po letech dal$itho zvySovéni je dividendovy vy-
nos na dvojndsobku. UloZte si nékam penize na
Sestndct procent s tim, Ze za pdr let bude vas
vynos jesté vyssi. Mam dokonce podezfeni, Ze

Cesko tak skvélé misto? Na parketu prazské
burzy se obchoduji cenové Siroce dostupné ak-
cie, které za sebou nemaji zdaleka takovy rust,
jakym od posledni krize v roce 2008 prosly
hlavni svétové indexy. A zdroven také poskytuji
svym investortim zdaleka nejvyssi dividendovy
vynos! Co to znamend? Firmy obchodované
v Praze jsou ke svym akciondfim mimotddné
stédré a vypldceji jim ze svych ziskd velice
slusné ¢4stky.

VYNOS PRES PET PROCENT
Prameérny dividendovy vynos prazskych akcii
se pohybuje kolem péti a pil procenta, a to je
¢islo, dnes uz ve svété nevidané. Treba vSemi
milované americké akcie majf tuto hodnotu pod
hranici dvou procent a lepsi to neni ani na dal-
$ich vyspélych akciovych trzich.

Dividendové akcie jsou celosvétové vyhleda-
vanym ter¢em dlouhodobych investorti. Zpra-

castky.
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vypldcené dividendy mi uz moji pocéte¢ni in-
vestici zcela zaplatily a ted mam podil v Altrii
a z néj proudici penize vlastné ,zadarmo*“. Za
pouhych devét let.

Zpét domt. Dusledky $tédrosti nasich firem
vici akciondfdm jsou pro jejich prakticky Zivot
pomérné piifjemné. Mtj ptibuzny jiz néjakou
dobu nenadava na cenu elekttiny ve svém domé.
Uty za ni s pfehledem zaplati dividenda, kterou
kazdy rok ziska jako majitel akcii CEZu. Jedna
z bank obchodovanych v Praze poskytla svym
akcionartim v uplynulych dvou letech dividen-
dovy vynos bliZici se deseti procentiim, pfi¢emz
cena jejich akcif je pod osmdesati korunami. Je
tedy i pro drobné investory mimotddné pfizniva
a v uplynulych dvou letech jim zpétné vratila
bezmala pétinu jejich investice zpét.

MozZna z tohoto pohledu skute¢né uznate, Ze
Zijeme na mimoradné skvélém misté. A jsme na
ném v tu spravnou chvili. To se nestavé ¢asto. |
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profi

Cim d¥ive zaénete na diichod
sporit, tim lépe pro vas

O NUTNOSTI SPORIT SI NA OBDOBI PENZE JIZ BYLO RECENO MNOHE. POJDME SE VSAK
PODIVAT, JAKY VLIV NA TOTO SPORENI MA CAS, JAK JE DULEZITE ZACIT CO NEJDRIVE

A CO TO UCASTNIKOVI PRINESE. CAS TOTIZ MUZE EFEKTIVNE POSLOUZIT PRI
ZHODNOCOVANI PROSTREDKU UCASTNIKU, A TO DIKY EFEKTU SLOZENEHO UROCENI.

Michal Stupavsky,
investi¢ni stratég spolec¢nosti Conseq

chod nezacali viibec zabyvat anebo po-

kud jiz o této otdzce uvazujete, ale zatim
jste si jesté spofit nezacali, méli byste zbysttit
pozornost. Jsou faktory, které v této zaleZitosti
ovlivnit nemuzZete, existuji ale také faktory, kte-
rymi své finan¢né zajisténé stafi muizete ovlivnit
velmi vyrazné. Do prvni skupiny patii zejména
fakt, Ze podle naprosté vétsiny odbornych studif
je soucasny statni systém ditichodového zabez-
peceni v Cesku dlouhodobé neudrZitelny s tim,
Ze je pfitomna velmi vysokd pravdépodobnost

Pokud jste se jesté otdzkou sporfeni na dui-

r __rm

7 wn

Zhodnoceni pravidelné mésiéni investice ve vysi dvou
tisic korun na riiznych ¢asovych horizontech

Investi¢ni horizont (jak dlouho 10 20 30 40
budeteinvestovat v letech)

Pocet mési¢nich obdobf 120 240 360 480
Pravidelnd mésicnf 2000KeE  2000Ke 2 000 Ke 2 000 K¢
investice

Ro¢ni vynos p.a. 4% 4% 4% 4%
Celkova zainvestovanad 240 000 K& 480 000 K& 720000 K¢ 960 000 K&

¢astka

Hodnota Uspor na konci 294 500 K& 733 549 K& 1388 099 K& 2 363 923 K&

investi¢niho horizontu

Celkovy vynos 54 500 K& 253 549 K¢

668 099 K& 1403 923 K&

Celkovy vynos relativné 23% 43 %

k celkové investované ¢astce

93 %

146 %

Zdroj: autor
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hrani¢ici téméf s jistotou, Ze statni dtichody bu-
dou v budoucnosti vyrazné nizsi nez dnes.

Cesky dtichodovy systém, jak je v Evropé dob-
rym zvykem, je tzv. systémem pribéznym (pay-
as-you-go), coZ znamend, Ze dne$nim dachod-
cim skrze statni rozpocet hradi dichodové
déavky dnesni pracujici. JelikoZ se bude dle ak-
tudlnich demografickych trendt pocet pracuji-
cich obyvatel v dlouhodobém horizontu vyrazné
sniZovat, a naopak pocet obc¢ant v dtichodovém
véku prudce nartistat, bude relativné silné klesat
podil poctu pracujicich na poc¢tu dtichodct.
S tim se bude ucet stavajictho penzijniho sy-
stému dostdvat do stale vétsiho a neudrZitelného
deficitu, coz bude mit dfive ¢i pozdéji za ndsle-
dek, Ze se budou statni diichodové davky sni-
Zovat.

Pokud nebudou chtit dnes$ni pracujici obéané
po odchodu do penze zaznamenat citelné sni-
zeni kvality Zivota, nezbude jim nic jiného nez
si zacit individudlné spofit, aby vypadek c¢ésti
statniho dtichodu vyrovnali.

CAS JSOU PENIZE ATO DOSLOVA

A DO PISMENE

Z vyse uvedeného je tedy evidentni, Ze si k da-
chodu od stdtu musime sami spofit. Otdzka pak
zni: Kdy bych mél tedy se spofenim idedlné za-
¢it? Tim se dostdvdme do druhé skupiny faktord,
kterymi miiZeme nase finan¢ni zajisténi staii
ovlivnit. Odpovéd na tuto otdzku je velice jed-
noduchd. Se spofenim na diichod bychom méli
zacit co nejdiive, idedlné jesté dnes. Cas ma totiZ
pro stfadatele velkou hodnotu, a to z toho di-
vodu, Ze v otdzce spofeni, resp. investovani hraje
kli¢ovou roli tzv. sloZené uroc¢eni neboli fakt, Ze
v pribéhu ¢asu vydéldvame ,droky z trokd".
Cim déle spofime, tim vice se dosaZené inves-
tiéni vynosy ddle zhodnocuji. S nartistajicim ca-
sem pritom tento efekt vyrazné nartista a to tzv.
exponencidlné.
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Sklon exponencidlni kfivky se postupné zvy-
$uje, coZ miiZeme preloZit tak, Ze Uroky se v prii-
béhu ¢asu neustéle ¢im dal tim vice samy zhod-
nocuji. Vyvoj celkového zhodnoceni neni
linedrni, ale exponencidlni. Po dvaceti letech po-
¢ateéni investice 1000 K¢ s uvazovanym zhod-
nocenim 4 % ro¢né ¢ini hodnota investice 2191
korun, vynos tedy ¢ini 1191 korun, coZ je k po-
¢atec¢ni tisicikorunové investici celkovy vynos
ve vysi 119 %. Za dalsich dvacet na konci 40le-
tého investi¢niho horizontu ¢inf hodnota inves-
tice 4801 korun, vynos tedy ¢inf 3801 korun,
coz je k pocéte¢ni tisicikorunové investici cel-
kovy vynos ve vysi 380 %.

Je to tedy daleko vice nez dvojndsobek zhod-
noceni po prvnich dvaceti letech, nebot vynosy
vydélané v prvnich dvaceti letech se v druhych
dvaceti letech jesté dale vyrazné zhodnotily.

SILA PRAVIDELNEHO SPORENI

380% celkovy vynos po Ctyficeti letech je sice
pékny, ovsem vyslednych 4801 korun by nds
v dlichodovém véku rozhodné finan¢né neza-
chrénilo. Proto je tfeba investovat pravidelné,
idedlné kazdy mésic urcitou konstantni ¢astku,
kterad zdsadnim zptisobem neovlivni vas stdvajici
rodinny rozpocet, ale na druhou stranu nebude
také prili$ nizka.

Uvedena tabulka podrobné ukazuje zhodno-
ceni pravidelné mésiéni investice ve vysi dvou ti-
sic korun, kterou si budeme spofit na rliznych ¢a-
sovych horizontech s roénim zhodnocenim 4 %:

Opét vidime, Ze celkovy vynos neroste v ¢ase
linedrné, nybrz exponencidlné, nebot ptisobi jiz
zminované sloZené troceni, kdyZ se jednou do-
sazené vynosy déle v ¢ase zhodnocuji. Pokud
budeme investovat deset let, celkovy vynos re-
lativné vzhledem k celkové investované ¢dstce
bude ¢init 23 %. Pokud budeme investovat dva-
cet let, celkovy vynos nebude dvojndsobny ve
vysi 46 %, ale dokonce 53 %. Tento efekt sloze-
ného troceni se v Case exponencidlné zvysuje,
coz ve findle znamend, Ze pokud budeme pravi-
delné kazdy mésic investovat dva tisice po dobu
Ctyficeti let, celkovy vynos bude ¢init velmi so-
lidnich 146 %. Za Ctyfticet let jsme celkem zain-
vestovali 960 tisic korun, celkovd hodnota tspor
se bude bliZit dvéma a ptl miliontim korun a cel-
kovy vynos dosdhne témét jednoho a ptil mili-
onu.

Vyse uvedend fakta jsou zdsadni pro spofeni
na dichod do dopliikového penzijniho spofeni.

Zaprvé, toto spofeni je myslené jako dlouho-
dobé sporeni na penzi. Dlouhodobé se mysli 30
i vice let. Neznamend to, Ze pro krat$f horizont
nemd smysl, ale efekt troceni z droku je tim

X7 Xz

vétsi, ¢im déle spofime.

Uroky z Groki

v dlouhém
casovém
horizontu mohou
vydélat i miliony
ke statnimu
dichodu.
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Uvedme si to na pifkladu. Spofeni 35 let,
2000 K¢ mési¢ni ptispévek tcastnika. Zhodno-
cuje se samozfejmé i statn{ prispévek, nicméné
vlastni pfispévek je pro zhodnoceni zdsadni. Na-
spofend Castka v takovém pripadé bude v fadu
nékolika miliont korun. To hodné zavisi od zvo-
lené investi¢ni strategie. Ale v tomto bodé je dii-
lezity pomér mezi vloZenymi penézi a dosaZe-
nymi vynosy.

Tento pomér miiZe byt v rozmezi 25 az 35 %
vlastnich ptispévki a cca od 70 do 60 % vynosy.
Zbytek jsou statni pfispévky. Vypocet byl udéldn
s primérnym zhodnocenim od 4,85 do 6,25 %
ro¢niho vynosu.

Z vypoctu je patrné, Ze efekt trokd z trokd je
opravdu znacény a uUcastnikovi penzijniho spo-
feni je schopny pfinést vyznamné penize pro
jeho spokojenou penzi.

Zadruhé, dlouhodobost spofeni do dopliiko-
vého penzijniho spofeni pfinds$i moznost volit
dynamické investi¢ni strategie s vétsim potenci-
dlem zhodnoceni, ale samozfejmé téZ s vétsi
moznosti kolisdni hodnoty tohoto zhodnoceni.
Ovsem préavé s ohledem na tuto dlouhou dobu
spofeni se riziko kolisdni zhodnoceni kompen-
zuje. Specidlné mladsi Gcastnici DPS s dlouhym
horizontem v fddu 25 az 40 let by se neméli obé-
vat volit dynamické investi¢ni strategie s poten-
cidlem zajimavych vynosu.

Zatieti, pravidelnost odkldddni penéz je vy-
znamnda pro docileni relevantnich ¢dstek na
konci spoteni pro zajisténi dobré Zivotni trovné
v dobé penze. Zde je nutné poznamenat, Ze
mnoho ucastnikt si spoti v fddu nékolika sto-
korun mési¢né a neuvédomuyji si, Ze findlni suma
nebude mit tak vyrazny vliv pro pozvednuti pri-
meérné mésicni ¢astky jejich penze. Jednoznacné
doporucdujeme nechat si vymodelovat situaci na
konci spofeni pfi rtiznych mési¢nich ptispévcich
a pfi riznych investi¢nich strategiich. A také
podle tohoto vypoctu doporucujeme volit vysi
meési¢niho prispévku.

Jak vidite, ¢as hraje pfi spofeni na diichod
jednozna¢né pro vés. Cim dfive si spofit zac¢nete,
tim lépe pro vas. Cim pozdé&ji zacnete, tim hiite
pro vas. Cim dfive totiZ za¢nete, tim vice budete
vyuzivat sloZzeného uroceni, v jehoZ rdmci se
dosazené vynosy v ¢ase ddle zhodnocuji, pfi-
¢emz s pribyvajicim ¢asem tento efekt exponen-
cidlné roste.

Efekt sloZeného troc¢eni bychom také mohli
nazvat Zelezny zdkon investovani. Je to opravdu
mocny faktor, jenz jednoznac¢né ukazuje, Ze
byste, at jste v jakémkoliv véku, neméli se za-
¢atkem spofeni na dlichod viibec otdlet, ale na-
opak se postavit tomuto problému ¢elem a zacit
si spofit idedlné jesté dnes. |
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Zhodnoceni fondu

JAK VIDI VYSLEDKY UCASTNICKYCH FONDU ANALYTIK MARTIN TOMANEK? PRECTETE SI
JEHO KOMENTAR K FONDUM CONSEQ, ALLIANZ, CESKE SPORITELNY A NN.

Martin Tomanek,
investicni analytik spolecnosti
Partners

Gcastnickych fondt (dale jen UF), nara-
zime na nékolik problému. Pfitom né-
které nejsou na prvni pohled zjevné.

Pfi pohledu na vykonnost fondti od zaloZeni
(vyjadfeno p.a.) vidime velké rozdily. Conseq
md pres 10 % ro¢né, na druhé strané Allianz jen
3 % ro¢né. Bohuzel vykonnost od zaloZeni ndm

I (dyi hodnotime vykonnost dynamickych

Inzerce

v nasem hodnoceni viibec nepomitiZe. Jednak
fondy nebyly zaloZeny ke stejnému datu. Na-
ptiklad zminény Conseq globdlni akciovy UF
byl zaloZen 1. 1. 2013, zatimco Ruastovy fond NN
byl zaloZen az 24. 3. 2015. A potom jesté jeden
problém. KdyZ byly dynamické ticastnické fondy
zalozeny, z riznych divodt (maly majetek pod
sprdvou, opatrnost manazert) se zainvestova-
valy do akcif jen pozvolna. Bylo bézné, Ze na
zacatku fondy drZely jen relativné mensi ¢dst
svého majetku v akciich, ptestoZe mély v ndzvu
,dynamicky“. OvSem byla tam jedna vyjimka,
Conseq. Ten sviij globalni akciovy UF zainves-
toval do akcif prakticky okamZzité a v plné mifte.
Tato rychlost se vyplatila, nebot ndsledné ceny
akcii po celém svété svizneé rostly. Pozitivni trzni

PF180606

Ceska spofritelna - penzijni spole¢nost dnes nabizi klientiim
moznost vybrat si ze ctyr Gcastnickych fondu

DIKY TOMU JE CS PENZIJNI SPOLECNOST
SCHOPNA KAZDEMU KLIENTOVI NABIDNOUT
STRATEGII SPORENI PRESNE DLE JEHO
PREFERENCI KE ZHODNOCENI NEBO

K DELCE JEHO INVESTICNIHO HORIZONTU.

Mezi konzervativni investice patfi rovnéz Eticky Gcastnicky
fond. Jako jedina spole¢nost na trhu nabizi CS penzijni spo-
le¢nost mozZnost investovat své prostiedky skrze dopliikové
penzijni spofeni do spolecensky odpovédného Gcastnického
fondu. Tento zplsob investovani nehleda pouze vynosna
podkladova aktiva, ale zaroven pFinasi klienttim pfidanou
hodnotu v tom, Ze zohlednuje, zda vybrana firma nebo stat
ve kterém se finan¢ni prostredky zhodnocuji, spliuji kritéria

spolecensky odpovédnych investic. CS penzijni spole¢nost
vyuziva k takovému hodnoceni napriklad mezinarodné uzna-
vana pravidla ESG. Vice informace ziskate na www.eticke-
sporeni.cz.

Mezi vynosové orientované investice patfi Dynamicky
Gcastnicky fond, ktery klientdm nabizi optimalni vysi zhod-
nocenf vici riziku podstoupenému na kapitalovych trzich.
Klienty tak mohlo potésit zhodnoceni za rok 2017 ve vysi
8,20 % a za rok 2016 zhodnoceni ve vysi 7,42 %. To vse pfi
rostoucim akciovém trhu. CS penzijni spole¢nost oviem ne-
spoléha pouze na roky, kdy se akciim dafi a proto ma dyna-
micka strategie také malou stabilizaéni slozku dluhopis(

a penézniho trhu. At s klientem vyberete jakykoliv Gcast-
nicky fond, mlZete se spolehnout na aktivni a profesionalni
spravu portfolia a stabilni zdzemi penzijni spole¢nosti, ktera
na trhu plsobi jiz od pocatku penzijniho sporeni.

Ing. Jan Lezak,
Severozapadni

a Jihozapadni Cechy,
tel.: 724 670 71,

email: jan.lezak@csps.cz

Bc. Josef Jefabek
Severni a Jizni Morava,

Jan Hatas, DiS.,
Praha a Viychodni Cechy,

tel.: 734 366 361,
email: jan.hatas@csps.cz

tel.: 724 670 711
email: Josef.jerabek@csps.cz
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vyvoj se samoziejmé projevil na vykonnosti
fondu. Zatimco ostatni penzijni spole¢nosti do
svych dynamickych UF teprve opatrné nakupo-
valy akcie a akciové fondy, Conseq mé€l hotovo.
Co si z toho vzit:

CONSEQU SE TO PROSTE POVEDLO,
GRATULUJI.
Znamena to nutné, Ze Conseq globdlni akciovy
UF je ze v$ech ticastnickych fondti nejlepsi? Ni-
koli. Znamend to nutné, Ze Conseq i v budoucnu
dosahne ze v$ech UF nejvyssiho vynosu? Nikoli.
V Zaddném ptipadé nechci fict, Ze fond Con-
sequ nenf kvalitni, nebo Ze jej nemdte klientim
doporucovat. Je to jisté velice solidni volba. Na
druhé strané pozor, hodnotime jen kréatky ca-
sovy horizont a musime pfihlédnout k faktu, Ze
Conseq byl na rozdil od v$ech ostatnich plné
zainvestovany v akciich od samého zacatku.
V budoucnosti tedy nemusi svij tspéch (prvn{
misto mezi dynamickymi tcastnickymi fondy)
zopakovat. UZ jsme si fekli, Ze hodnotit vykon-
nost dynamickych UF od zaloZeni neméa zadny
smysl, protoZe fondy nemaji stejné datum
vzniku. Podivat se tedy miiZeme na vykonnost
za posledni tfi roky. Potfadi vypadd takto:

PFi pohledu na
vykonnost
fondi od
zalozeni
(vyjadreno p.a.)
vidime velké
rozdily.

NAZOR | INVESTICE

Conseq 6,8 % p.a.
CsoB 6,2 % p.a.
Ceska sporitelna a NN, obé 5,0 % p.a.

Moc hezké..., ale bohuZel pro odhad budouci
vykonnosti k ni¢emu. Horizont tii let je jedno-
duse ptili§ kratky na to, aby mélo smysl z néj
cokoli vyvozovat. Potfebovali bychom historii
dlouhou alesporii 10 let. V takovém ptipadé by
se uz dalo dospét k néjakému zédvéru. Bylo by
totiz zfejmé, které fondy maji tendenci ke kon-
zistentné dobrym vysledkiam, a to jak na ros-
toucim, tak i klesajicim trhu. Zkrdtka bychom
mohli zhodnotit vykonnost na celém investi¢nim
cyklu.

Jak z toho ven? Nezbyva ndm nic jiného nez
kritickym okem zhodnotit aktudlni sloZeni port-
folia dynamickych fondti a fict si plusy a minusy
kazdé strategie.

Asi neprekvapi, Ze se strategie dynamickych
UF znac¢né lisi. Ve stru¢nosti:

CONSEQ

Conseq md aktudlné vyrazné pozice v emerging
markets, vdha v portfoliu ¢ini zhruba 20 %. Jesté
vétsi vdhu maji sttedoevropské akcie, kon- >

Inzerce

Spolu s usporami poroste i vas

dobry pocit

PENZINIS

Ceské spofitelny

WWW.CSPS.CZ

PF180607
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Dynamicky fond NN mohl nékteré investory
zaujmout svou nedavnou vysokou vykonnosti.

V roce 2017 byl jedni¢kou, kdyZz prinesl

zhodnoceni 14 %. Musime ovSem ficti B: jeden
dobry rok solidni fond rozhodné nedéla. Fond

je vyrazné zainvestovany ve stredoevropském
regionu, cozZ je v kontextu malo vyznamny trh.

krétné 41 %. Pfipomenime, Ze stfedoevropsky
region je stdle fazen mezi rozvijejici se trhy.
Fond md tedy pfiblizné 60 % portfolia mimo
rozvinuté trhy.

Conseq tak sleduje odvdznou strategii, kterd
se vzhledem Kk relativné nizkym valuacim emer-
ging markets akcif miiZe na dlouhém horizontu
vyplatit. Tato strategie ale zcela jisté nebude vy-
hovovat kazdému klientovi. Pro nékteré bude
prilis agresivni. Zkrdtka na rozvijejicich se trzich
na investory ¢ihaji vys$si rizika nez tfeba v tako-
vém ,nudném” Némecku.

Ceskd spofitelna se ubird dost odlisnym smé-
rem, je vyrazné zainvestovand na rozvinutych
trzich. Nejvice investuje do americkych a né-
meckych akcii (v obou piipadech vdha vic nez
30 %). Do téchto akcif investuje zejména pro-
stfednictvim ETF, ale nevdhd ani nakupovat jed-
notlivé akcie. V portfoliu fondu tak najdeme ak-
ciové tituly jako BMW, Microsoft, Unilever nebo
CEZ. Na rozvijejicich se trzich m4 fond jen malé
pozice.

Dynamicky fond Ceské spotitelny mtiZe oslo-
vsadit na emerging markets. M4 také uspokojivé
vysledky.

Dynamicky fond Allianz zacal v posledni dobé
rovnéZ pomeérné vyrazné investovat do akcii
emerging markets. Mezi deseti nejvyznamnéj-
$imi pozicemi fondu najdeme hned tti ETF za-
meéfend na rozvijejici se trhy (dohromady tvoti
cca 24 %). Jak uz jsem psal vyse, emerging mar-
kets akcie jsou relativné levné, takze takovd stra-
tegie ddvd smysl. Vdha emerging markets
(vCetné regionu CEE) na druhé strané neni tak
velkd jako u Consequ.

Allianz spoléhd predevsim na Siroce diverzi-
fikovana ETF, mezi nejvétsimi pozicemi fondu
nenajdeme jednotlivé akcie. V tomto ohledu tedy
sleduje opatrnéjsi strategii.
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Na horizontu tff let dosdhl dynamicky Allianz
relativné nizkého vynosu 3,5 % p.a. Z takto krat-
kodobé vykonnosti ovsem nelze vyvozovat so-
lidni zavéry.

Dynamicky fond NN mohl nékteré investory za-
ujmout svou neddvnou vysokou vykonnosti.
V roce 2017 byl jednic¢kou, kdyZ ptinesl zhodno-
ceni 14 %.

Musime ovsem fict i B: jeden dobry rok solidni
fond rozhodné nedéld. NN Rustovy fond je vy-
razné zainvestovany ve stfedoevropském regionu,
coZ je v globalnim kontextu mdlo vyznamny trh.
Prévé stfedoevropskym akciim se v roce 2017 po
nékolika $patnych letech velice datilo, coZ se pro-
jevilo na vykonnosti fondu.

Manazer nevdhad nakupovat jednotlivé akcie,
které maji v portfoliu fondu pomérné vyraznou
vdhu. Mezi viznamné pozice patii akcie polskych
bank (napf. PKO Bank Polski), akcie polské pe-
trochemické spolecnosti PKN Orlen, v portfoliu
najdeme rumunské akcie a podobné.

Takové zaméfeni nemusi zdaleka vyhovovat
kazdému. Cesky investor si napiiklad muize Fict,
Ze svou penzi by rdd ,,vsadil” na staré dobré roz-
vinuté trhy, zkratka Ze Rumunsko je pro néj prilis
divoky trh.

S dynamickymi UF Consequ, Ceské spotitelny
a Allianz chybu neudélate. Nelze pritom dat
univerzdlni doporudeni, vzdy je vhodné pfti-
hlédnout k situaci konkrétniho klienta a k jeho
stavajicimu portfoliu. Prakticky pfiklad: pokud
vas$ klient hodné investuje do akcii emerging
markets (naptiklad drzi néjaké podilové fondy
zaméfené na CEE), tak mu urcité nedoporucite
dynamické tcastnické fondy NN nebo Con-
sequ. Ty jsou tam totiZ rovnéz vyrazné zain-
vestované.

UF Conseq sleduje odvaZnou strategii, kterd
se na del$im horizontu muze vyplatit. Tak velka
preference emerging markets md ale svoje rizika.
Dokézu si ovSem pfedstavit, Ze charakterove dy-
namicti investoii mohou byt s fondem Consequ
velice spokojeni. Allianz sleduje relativné opa-
trnéjsi strategii. PfestoZe dosavadni vysledky pa-
tfi jednoznac¢né ke slabsim, nemtiZeme fond
hodnotit negativné jen na zdkladé tiileté (krat-
kodobé) vykonnosti. Portfolio fondu Allianz je
postaveno raciondlné a fond tak ztistavé solidni
volbou. Autor textu se ovSsem musi pfiznat, Ze
urcité sympatie chova k Ceské spoftitelné. Do-
savadni vysledky jsou uspokojivé a jasnd prefe-
rence rozvinutych trhit (typu USA, Némecko)
se mu u penzijniho fondu libi.
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Kupovat, ¢i nekupovat akcie?

KUPOVAT, NEBO NEKUPOVAT V DNESNI DOBE AKCIE? TO JE OTAZKA, KTEROU SI MUZEME
POKLADAT TEMER KDYKOLI, PROTOZE NA TRZICH SE NEUSTALE NECO DEJE A EXISTUJI
DUVODY, PROC AKCIE KUPOVAT, ALE TAKE MNOHO DUVODU, PROC TAK NECINIT.

Michal Valentik,
investi¢ni feditel spolecnosti
Broker Trust

ARGUMENTY PROTI:

5) Americkd ekonomika sice roste a vykazuje
slusné makroekonomické ukazatele, ale rlist
trvd extrémné dlouho a data pfichédzejici
z ekonomiky se mohou kdykoli zhorsit. Ne-
mluvime zde o recesi, ale pouze o zpomaleni
nebo zastaveni ekonomického rtstu. Kdyby
k tomu doslo, a jednou se tak stane, mtiZeme
na trhu zazit slusnou korekci.

6) Extrémné dlouho trvajici riist se odrazil i na
ocenéni trhu. Soucasné ohodnocenti je jedno
z nejdrazsich v historii. VeSkeré ukazatele vy-
kazuji zvysené, ba aZ extrémni hodnoty, ze
kterych vzdy v historii doslo diive ¢i pozdéji
k propadu trhu.

7) Mnoho investortt dnes kupuje akcie jenom
proto, aby dosdhlo alespoii néjakého slusného
vynosu, protoZe ostatni investice (pfedevs$im
dluhopisy) nenesou vynos témeéf zadny. Je to
tedy hleddni vynosu za kazdou cenu, respek-
tive hledan{ vynosu bez ohledu na riziko, coz
z podstaty véci neni spravné a je jen otazkou

investi¢nim svété hraji prvn{ housle Spo-
Vjené stdty a dénf na tamnich trzich vy-
razné ovliviiuje ostatni svétové burzy, tak Z pohledu
se Podivejme n}a karty',) které nyni hraji ve pro- dIOUhOdObéhO
spéch americkych akcif a naopak. . .
investora je ale
ARGUMENTY PRO:

1) Americkd ekonomika $lape nepfetrzité od de fa.CtCljedrIO, -
roku 2009, coZ je nejdelsi ekonomicky riist zdali kratkodobé
v jeji historii - celkem jiz 104 mésicti. K ame- Vv i:é du n ékOIlka
rickému ristu se pfipojuji i ostatni svétové . o e v » o
ekonomiky, tudiZ ohen pod kotlem stéle ne- tdeu Cl mesicu

hasne. Obrys americké, ale i globdlni recese dOjde ke korekci
je tak v nedohledu.

2) V obdobi prezidentovdni demokrata Baracka
Obamy byly americké firmy vice konzerva-
tivni a ptili§ neinvestovaly, respektive byly ve
,vyckdvacim médu”. Firmy byly opatrné, pro-
toZe Obama byl jako prezident spise naklonén
regulacim. Naopak prezident Donald Trump
je velmi byznysové orientovany a snazi se
mnoho regulaci zrusit a zlepsit tak i podni-
katelské prostfedi. Tim se zménil i sentiment
americkych spole¢nosti.

3) Dalsim bodem ve prospéch akcif je neddvno
provedend danovd reforma v USA. Ta firmdm
usetf{ vice penéz a nékteré svétové giganty
jako Apple nebo Google by mohly ¢4st svych
zisk stdhnout zpét z datiové vyhodnych ju-
risdikci do USA, coz by byl dalsi pozitivni sig-
ndl pro americky trh.

4) Uroveni inflace nenuti americkou centrdlni
banku zatim dramaticky zvySovat tdrokové
sazby. Zvy$ovani sazeb je postupné a plynulé,
coz nevytvari vyrazné tlaky v hospodérstvi.
Navic si Fed vytvari opét ,,ndboje”, kdyby do-
$lo k néjakému klopytnuti jako v letech
2008/2009, kdy zutila finanéni krize.

trhu.
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¢asu, kdy se investoti spali.

8) Soucasny ekonomicky rtst je pohdnén dluhy,
které jsou splatné v budoucnosti. Dluhy jak
domdcnosti, tak i vlady jsou neimérné vy-
soko. Potencidl budouciho ristu je omezen
pravé kvili nutnosti spldcet dluhy, pfesnéji
kvili nutnosti zacit Setfit, coz ekonomiku ta-
Zenou ze dvou tfetin ze spotfeby musi zdko-
nité utlumit.

Kazdy investor by pravdépodobné nasel takové
argumenty, které by odpovidaly jeho investi¢ni
strategii, at uz by byly pro ¢i proti ndkupu akcii.
Optimisté budou spiSe inklinovat k argumentiim
ve prospéch dal$tho rtistu. Pesimisté zase budou
ukazovat na soucasné vysoké ceny. Z pohledu
dlouhodobého investora je ale de facto jedno, zdali
kratkodobé v fadu nékolika tydnt ¢i mésicti dojde
ke korekci trhu. Jeho investi¢ni horizont se poc¢ita
v fadu desitek let a na své strané ma vzdy vyhodu,
protoze akciové trhy v dlouhém obdobi rostou. Ty
jsou spojeny se zvySujici se produktivitou prace,
jez souvisi s technologickym pokrokem, zefektiv-
nénim procest ¢i automatizaci, coZ jsou zatim
stdle jesté nevycerpané velic¢iny. |
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profi

Enneagram aneb devét dhli
pohledu na motivaci lidi

V PRACI I DOMA JSME CASTO PREKVAPENI, ZE DRUHE MOTIVUJE UPLNE NECO JINEHO
NEZ NAS. ZATIMCO U NEKOHO JE PREDSTAVA KRASNEHO VECERA NAD DOBRYM JIDLEM
NEBO ZAJIMAVA KONFERENCE LAKADLEM, PRO KTERE MOHOU CESTOVAT KILOMETRY,
NEKOMU JSOU TAKOVE MALICKOSTI UKRADENE. PROC TOMU TAK JE?

Cristina Muntean,

lektorka strategické komunikace a emocni inteligence,
zakladatelka poradenské a vzdélavaci spole¢nosti
Media Education CEE

fedstavte si ale, Ze mdte pfed sebou
Pmapu, kterd umi jit daleko za vlivy véku,

pohlavi, kultury ¢i ndrodnosti lidi, a kterd
dokdZe pojmenovat, jak vypadaji hlavni moti-
vétory lidi.

Takova mapa je enneagram, komplexnf a dy-
namicky systém rozvoje osobnosti pro zdravé
lidi, ktery popisuje devét struktur osobnosti, jej
vznik, vnitfni nastaveni i cesty rtstu.

1. JEDNICKY:

PERFEKCIONISTA, REFORMATOR
MOTIVACE: Jedni¢ky motivuje pfedevsim touha
Zit v lep$im, dokonalej$im svété. K tomu chtéji
hojné prispivat, a proto zac¢inaji u sebe. V praci
je motivuji vyzvy spojené se zlepsenim lidi, pro-
cesu i celé firmy.

DEMOTIVACE: Co jednic¢ky demotivuje, je prace,
kterd se nedd délat pofddné. MnozZstvi tikoli,
které na né nékdo hazi, potteba je dodélat rychle
a pod svymi standardy, ledabyly $éf, ktery necha
zaméstnanctim projit cokoli - vS§echno muze
jednic¢ku hluboce demotivovat.

RE-MOTIVACE: Zeptejte se na to, jak by jednic¢ka
udélala néco jinak a 1épe. Zapojujte ji do procesu
zdokonalovédni ¢ehokoli, co potfebuje upravit
a napravit.

Dejte ji prostor, jasnou roli a laskavou zpétnou
vazbu a budete ptekvapeni, jak dlouho mitize
jednicka ztlistat zapojend, pokud mitiZe projevo-
vat svUij talent - zlepSeni svéta.

Ztrata motivace
trojky je silnym
indikatorem, ze
néco v tymu ¢i ve
firmé nefunguje.
Peclivé ji
poslouchejte

a zeptejte se na
to, jak by délala
néco jinak

a efektivnéji.

52

2. DVOJKY: POMOCNIK, DARCE

MOTIVACE: Dvojky motivuje propojeni, pozor-
nost a kontakt s lidmi. Proto se budou zamétovat
na sluzby a na podporu a rozvoj lidi. Déle je
motivuje viditelnd pochvala, idedlné od vysoce
postavené osoby.

DEMOTIVACE: Co dvojky zdsadné demotivuje,
je prace, kterou nikdo neoceni. Dvojky dokdazi
potlacit své potieby velmi dlouho a ud€lat velké
mnozstvi kol pro nékoho jiného; nesmi se
vam ale stét, Ze si toho nevSimnete, nebo Ze to
zacnete brat jako samozfejmost.
RE-MOTIVACE: K znovuaktivaci dvojky vdm staci
jedno slovo: ,,Dékuji!“ Oteviete také konverzaci
na téma, kdy se dvojka neciti vidénd a ocenénd;
jeji zpétnd vazba vdm miliZe pfinést zajimavé
vhledy na to, jak to vase firma md s uzndvanim
lidi, od zaméstnancti aZ po zdkazniky.

3. TROJKY: VITEZ, HVEZDA, HEREC
MOTIVACE: Trojky motivuje pfedevsim touha
vyhrét a byt lepsi nez ostatni. Pfijimaji jen vyzvy,
které mohou zdolat s vybornym vysledkem. Oce-
néni a pochvala - idedlné formou tu¢nych bo-
nust ¢i ¢ehokoli, co pfinasi spolecensky status.
DEMOTIVACE: Pro trojku neni nic hors$iho nez
hrozba prohry a selhdni. Také je demotivuje $éf,
ktery jim odepfe uzndni; v takovych situacich
nemaji problém preskocit firemnf hierarchii a jit
k vys$simu $éfovi pro potfebné uznani.
RE-MOTIVACE: Ztrdta motivace trojky je silnym
indikdtorem, Ze néco v tymu ¢i ve firmé nefun-
guje. Peclivé ji poslouchejte a zeptejte se na to,
jak by délala néco jinak a efektivnéji. Dokud
maji Sanci uspét, trojky budou silnymi hra¢i, ve-
dle kterych nemtiZete prohrat.

4. CTYRKY: INDIVIDUALISTA, ROMANTIK,
UMELEC
MOTIVACE: Ctyiky motivuje prostor, kde mohou
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projevovat svoji osobnost, individualitu a tvofi-
vost. Emo¢né intenzivni a osobiti, ¢tyfky potte-
buji citit, Ze jejich jinakost je uvitand a pro-
speésnd.

DEMOTIVACE: Jako silné demotivujici ptsobi
na ¢tyfky fakt, Ze nékdo neoceni originalitu je-
jich prdce. Chybéjici prostor k projevu tvorivosti
miuze tedy vést k rychlému prasknuti dvefmi.
RE-MOTIVACE: Zkoumejte spole¢né profil jejich
prace a zkuste zakomponovat vétsi prostor na
originalitu do jejich prdce (design, organizace
eventtll atd.). Stejné jako dvojky, ocetiujte je vi-
ditelné, ¢asto a nahlas.

5. PETKY: POZOROVATEL, ANALYTIK
MOTIVACE: Pétky motivuje informace

a védéni; vécem potfebuji porozumeét.

K tomu se budou radsi izolovat. Inte-

lektudlni tikoly: analyza a vyroba no- 7
vych produktii na zdkladé pozorovani

a porozumeéni svéta.

DEMOTIVACE: Pétku nejvic rozdiluje,

kdyz ji sdhnete do vlastniho prostoru

nebo mdte velké pozadavky na jeji ¢as 6
a pozornost. Také ji demotivuje povrch-

nost a kratkodobé, nikam nevedouci pro-
jekty.

RE-MOTIVACE: Pokud chcete pétku znovu mo-
tivovat, dejte ji na starost analytickou ¢innost
a moznost ponoftit se do dat za ti¢elem porozu-
méni vécem.

6. SESTKY: LOAJALNI SKEPTIK, VOJAK
MOTIVACE: Sestky maji jednu misi: udélat svét
fungovanim a bezpe¢im lidi, procesti i prostfedi
je pro Sestku duleZitym motivdtorem.
DEMOTIVACE: Nejsilnéjsim zabijdkem je zpo-
chybnitelnd autorita a chybéjici pfedvidatelnost.
Pokud maji nad sebou $éfa, ktery je impulzivni
a neustale méni smér, ¢i pracuji ve firmé nebo
na projektech, které je neustdle negativné pie-
kvapi, Sestky se stdhnou do sebe a za¢nou pro-
krastinovat.

RE-MOTIVACE: Motivovat Sestku mtiZe jen silnd,
transparentni a pfedvidatelnd autorita, kterd bere
jeji obavy vadzné, naslouchd a zapojuje ji do
tvorby pldnt budoucna. Dévat jim jasné pokyny.

7. SEDMICKY: NADSENEC, DOBRODRUH,
INOVATOR

MOTIVACE: Zde mdme konec¢né ego-typ, kde je
motivace legrace: sedmicku motivuje v podstaté
cokoli, co je to nové, zajimavé, zdbavné a dava
smysl. Druhd strana mince je, Ze motivace sed-
micky vydrz{ kratce, obvykle do dals{ kfizovatky,
kde se mtiZe objevit néco zajimavéjsiho.
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DEMOTIVACE: Cokoli nudného, pomalého
a spojeného s rutinou. Zvidavi a hladovi po no-
vych zku$enostech a zdZitcich, sedmicky demo-
tivujete, pokud jim sdhnete na moznosti rozho-
dovéni a vlastniho rustu.

RE-MOTIVACE: Neustdle jim pfipominejte, jak
jejich prdce - ptfedevsim ta nudnd a rutinni -
prispiva vétsimu celku. Pochvalte je a ddvejte
uznani, ale ptedevsim dejte sedmickam cil, uzé-
vérku a pak svaty pokoj - cestu k cili si vZdy uz
najdou.

8. OSMICKY: OCHRANCE, SEF
MOTIVACE: Osmic¢ky motivuje pozice, ve
které se mohou citit nezranitelni; obvykle
je takové pozice v Cele firmy. Silnym
afrodiziakem pro osmicky je moc -nad
procesem, nad vysledkem a nad vlast-
2 nim zivotem. Také je motivuje pocit,
Ze nékdo oceni to, co vSe pro svou
smecku délaji a jak se obétuji pro ty,
které chrdn{ a maji rddi.
DEMOTIVACE: Pokud se osmicka citi
3 ohroZen4, stahne se, aby si nasla novou
strategii, jak znovu nastolit kontrolu
a moc. Demotivuje ji také zrada lidi; ze
zrady nenf cesta zpatky. Demotivace se pro-
jevuje u osmicek vétsi agresi a Castymi, kon-
fronta¢nimi az asocidlnimi projevy vzteku.
RE-MOTIVACE: Zména pozice, projektu ¢i
ukolt, které osmickdm berou silu, a umisténi
do pozice, kde je vice autonomni, je pro osmicku
znovu ozivujici. Podpora, pfijeti a upfimnd
zpétnd vazba k jejimu chovdni miiZe vést také
k jejimu uvolnéni.

9. DEVITKY: POHODAR, HARMONICT],
MIRUMILOVNI

MOTIVACE: Devitky motivuje pfedevsim pocit,
Ze mohou pattit do spole¢nosti, kde vlddne har-
monie. Klid, pohoda, rutina a nizky stres je to,
co je motivuje nadevse.

DEMOTIVACE: Nejsilnéjsim faktorem je tlak
a hrozba konfliktu. Pokud nékdo po nich chce
néco, s ¢im nesouhlasi, devitky vdm to nefeknou
do o¢i; ucitite to, ale tak, Ze to prosté nedélaji
nebo nechéavaji véci plynout v nadéji, Ze néjak
vysumi a nebudou to pfece muset udélat. Rych-
lost, spéch a neustdlé zmény jsou pro devitky
velkymi faktory demotivace.

RE-MOTIVACE: Pokud se devitka stdhla a je pa-
sivné agresivni, je dtlezité ji pfipomenout, kdo
ji potfebuje a k ¢emu. Stoji za to také se zeptat,
co by se dalo udélat ke snizeni jejiho stresu
a tlaku, a jak by si predstavila sama své tkoly.
Podpora v priibéhu rozhodovani ji bude také
k nezaplacent. |
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profi

Resi poradci s nizkou
produkci ten spravny

problém?

PORADCI JSOU OBCHODNICI, A TAK SE OD NICH OCEKAVAJI VYSLEDKY V PODOBE
UZAVRENYCH SMLUV. JEJICH NEDOSTATEK JE TEDY PROBLEM K RESENI. KDE HO

HLEDAT?

Miroslav Princ,
lektor a spisovatel

oradce nejcastéji napadd, Ze maji prob-
Plém s uzavirdnim obchodu, s argumen-

taci a pfekondvdnim ndmitek. To je pfi-
rozend reakce plynouci z naprogramovdni tim,
¢im si prosli nebo prochdazeji.

Pfi nastupu byli proskoleni, jak prezentovat
produkty a sluzby, a jak argumentovat v ptipa-
dech, Ze klient nechce smlouvu uzavfit. Mana-
Zer se jich nékdy i denné ptd, kolik smluv uza-
vieli nebo kolik boda ,napsali“. Soutéz
o nejlepsiho poradce samoziejmé vyhrdva ten,

kdo proda nejvic, a jesté ke vSemu odmeéna vét-
$iny poradct je zcela zdvisld na provizi z uza-
vienych smluv. V takovém prostiedi se rychle
dochdzi k zdvéru, Ze problém s nizkou produkci
vyfesi ,lepsi“ prezentovani a ,pddnéjsi“ argu-
menty. MiiZe to tak byt a v nékterych ptipadech
to tak je. Mnohem castéji je ale problém jesté
pred prezentaci, ¢asto ve zjistovdni potteb,
a jesté Castéji na tplném zacdtku, v oslovovani
novych kontaktti.

Napfiklad, z odpovédi navstévnikti mych we-
bovych stranek vénovanych telefonovani jsem
se dozvédél, Ze kazdy tfeti z nich nékdy i cely
tyden neud€ld akvizi¢ni telefonat. Takovi ob-
chodnici potom nemaji problém s uzavirdnim
obchodt, ale s jejich vyhleddvanim.

PECE A SERVIS VSECHNO NEVYRESI

Nové pfilezitosti a klienti jsou nezbytnou pod-
minkou pfeZiti, rozvoje a riistu poradenské firmy
a samostatného poradce. Pfi prdci obchodnika
kontakty. Ano, poskytovat servis a pecovat o sou-
Casné klienty je také dulezité. Nicméné, aZ bu-

Jak ¢asto telefonujete za icelem akvizice?
Odpoveédi 193 navstévniki webu www.prodejpotelefonu.cz dete upfednostiiovat péci pted oslovovanim no-
vych kontaktti, poloZte si otdzku: ,, Kolik procent
Skrat tydné (23 %) z mého ro¢niho cile produkce nebo pfijmu zi-
skam péci o soucasné klienty?* Jestli si odpovite
¢islem mens$im neZ sto, tak se musite pustit do
oslovovani novych.

Neéktefi poradci si problém s vyhledavdnim
novych klienti uvédomuji sami, kdyz mé oslo-
vuji s Zddostmi o radu pfi telefonovani: ,Mam
vyzkouseno, Ze kdyZ se mi pfi osobnim jednani
podaii vysvétlit moje sluzby a rozdily mezi pro-
3krat tydné (14 %) dukty, vétSina lidi se rozhodne stat se mymi Kli-

enty. Jen je hrozné tézké presvédcit je, aby se
se mnou setkali anebo se viibec zacali v telefonu
bavit.“

nékdy vibec (32 %)

4krét tydné (8 %)

1krét tydné (8 %)

2krat tydné (15 %)
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Castséji byva problém
na Uplném zaéatku,
v oslovovani novych
kontaktdi.

NA PORADENSTVI JE NEJTEZSI TO,

CO MU PREDCHAZI(

Oslovovédni novych kontaktt, at uz telefonem
nebo jinak, je v dnesni dobé ta nejtézsi ¢dst po-
radenské préce a viibec obchodu. To ddva smysl,
kdyZ se podivdme na vyvoj na trhu.

Na trhu finanénich sluZeb nenajdeme vy-
znamnéj$i prazdnd mista, neuspokojenou po-
ptavku. VSichni chtéji prodat relativné stabil-
nimu poctu klientt, ktefi jsou zahlceni pfivalem
Z4dosti o jejich pozornost a penize, a tak se
brdni. Schovdvaji se za asistentky nebo fikaji,
Ze nemaji ¢as anebo Ze vSechno maji. Nasledné
nezvedaji telefon a neodpovidaji na e-maily nebo
rusi a odklddaji schlizky. Lidé se prosté soustfedi
na fe$eni svych priorit a zdoldvdni prekdZek na
cesté ke svym ciltim. Proto je tak tézké se k nim
dostat. A jednodussi to nebude, zejména kdyz
poradci a obchodnici budou vyuZzivat stéle stejné
metody a postupy.

Neznamené to ale, Ze poradenstvi nema smysl.
Jde vic o to, jak k nému a zejména k jeho ob-
chodni ¢asti ptistupovat. Poradci se mé ptaji, jak
maji klienty pfesvédcit, jaké triky maji pouZit,
anekdyijak je ,,donutit“ k osobnimu setkani. J4
odpoviddm: ,,Zapomerite na triky, nuceni a pie-
svédcovani. Presvédcovat nékoho, kdo nechce
byt presvédcéeny, neni vase préce. Plytvate tak ¢a-
sem a energii, zplsobujete si frustraci a snizujete
sebevédomi. Namisto toho vénujte vas ¢as a ener-
gii vyhledavani téch, ktefi smlouvy uzavirat chtéji.
Takovi klienti pravé ted’ nékde jsou. A jestli jim
prdvé vy neumoZziiujete smlouvu uzaviit, tak je
to proto, Ze jste je nenasli. To je vase prace.”

ZAMYSLETE SE
Jaky objem obchodt a smluv k finanénim pro-
duktim se uzavie v pfistich dvandcti mésicich?
Budou to miliardy. A myslite, Ze ty ndkupy udé-
laji klienti proto, Ze je poradci ptinuti? Nebo né-
jak obalamuti? J4 véfim, Ze dnes uz klienti stale
Castéji délaji drtivou vétsinu rozhodnuti samo-
statné a na zdkladé védomého rozhodnuti.
MozZné se vam to ve chvilich, kdy oslovujete
nékoho poprvé nezd4, ale na trhu je spousta po-
tencidlnich klientti, ktefi vd$ produkt nebo
sluzbu chtéji zacit nakupovat a co nejdfiv vy-

Foto: Depositphotos.com
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uzivat. Vy méte kazdy den jen nékolik hodin na
to, abyste je nasli, a proto musite s casem naklé-
dat promyslené a cilené. Pro vds bude v mnoha
smeérech lepsi, kdyZ se naucite v¢as rozlisit, kdo
je ptipraveny smlouvu uzavtit hned, kdo pozdéji
a kdo nikdy, a podle toho budete lidem vénovat
svilj ¢as. Proto doporucuji, proddvejte az tam,
kde kupuji.

RESITE TEN SPRAVNY PROBLEM?

KdyZ se vratime k ptvodni otdzce, fesite ten
spravny problém? PomitiZe vam vic lepsi prezen-
tace nebo paddnéjsi argumenty, anebo maéte vétsi
rezervy v oslovovani novych kontaktt a vyhle-
déavéani novych klient? |

Casti textu jsou citace z knihy Prodavejte tam, kde
kupuji, kterou Miroslav Princ vydal v bfeznu 2018.

Miroslav Princ

Byvaly finanéni poradce v Kanad& a CR,
je uznavany lektor obchodniho
telefonovani, autor knizniho bestselleru
Jak uspét pfi obchodnim telefonovani,
knihy Prodavejte tam, kde kupujf

a mobilni aplikace na méreni Uspésnosti
telefonatd Call Smartly. Publikuje ¢lanky
na svych strankach
www.prodejpotelefonu.cz

a www.miroslavprinc.cz.
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profi

Encyklopedie oblékani:
klobouk panama

JSTE RADI ELEGANTNI, CHCETE BYT JAKO SKUTECNY GENTLEMAN Z TRICATYCH LET
NEBO JEN PROSTE POTREBUJETE CHRANIT SVOU HLAVU PRED SLUNCEM?

Stépan Duhan,
modni poradce, stylista

ojite se kloboukd, nevite ktery zvolit? Za-
¢néte nesmrtelnou klasikou - panam-
skym kloboukem.

PUVOD KLOBOUKU

Klobouk panama (jednoduse panama nebo pa-
namdk) je skute¢né pojmenovan podle statu Pa-
nama, kde ho hojné nosili délnici na stavbé pa-
namského prtiplavu, a¢ skute¢nou zemi jeho
ptivodu je Ekvddor. Zde se dobfe dai'i Panamské
palmé, z jejichZ listli jsou klobouky splétdny
a to uz od 17. stoleti. V Ekvddoru se panamské
klobouky nazyvaiji jipijapa a jejich kvalitu urcuje
uroven zpracovani kloboukové tkaniny. Ta, kterd
mda méné nez 300 niti na ¢tvereéni palec, je po-
vazZovana za velmi béZnou aZ podprimérnou,
pri¢emz vyrobit klobouk z této tkaniny trva asi
tfi dny. Na druhé strané lze utkat materidl, kde
na ¢tvereéni palec pfipadne 1600 aZ 2000 niti.
Klobouk z takového materidlu je naopak velmi
luxusni a kvalitni, jeho vyroba mtZe trvat i rok
a v Ekvddoru se mu fikd montecristi. Vldkna
z palmy se pfed jejich splétdnim navlh¢i a tvar
klobouku se nasledné lisuje na dfevéné formé.
Ty nejlepsi tkaniny se zpracovédvaji vyhradné
v noci, kdy je nejvhodnéjsi vlhkost vzduchu
a tkanina tak rychle nevysycha.

ZE STREDNI AMERIKY DO EVROPY

Stavba panamského priplavu na prelomu
19. a 20. stoleti nebyla ni¢im jinym neZ obrov-
skym byznysem. Na ném se podilely tehdejsi
velmoci, Spojené staty americké a Francie. Ame-
ricky prezident Theodore Roosevelt osobné

Klobouk
panama je
povazovan
za klasicky
a hodi se

k elegantnimu
obleceni.
Stejné tak
dobre ale
vypadaise
Sortkami

a trickem.

Autor je médni poradce,
stylista, autor blogu o stylu
a médé. Milovnik historie,
elegance a etikety. Osobni
motto — Chces-li byt lepsi

¢lovék, pak se dobfe oblékni.
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stavbu navstivil. KdyZ se tehdy v tisku objevila
jeho fotografie v nezvyklém, ale zajimavém klo-
bouku, zacali ho nésledovat i ostatni muZi. Pa-
namadk zacal nosit napt. Napoleon III., Winston
Churchill nebo arbitr svétové médy a elegance
anglicky krdl Edvard VII. Ostatné v Anglii se pa-
namdk velmi dobfte vZzil. Umf totiZ dobfe ochranit
pfed nenaddlym slune¢nim svitem a tak jsou
dnes turnaje ve Wimbledonu plné pravé panam-
skych kloboukti, které dnes nosi dokonce i Zeny.
Dobre se klobouk na pocatku 20. stoleti vZil i ve
Francii, rodili PafiZané dokonce svému hlavnimu
meéstu obcéas nézné prezdivaji Paname.

JAK NOSIT PANAMAK
Panamsky klobouk je klasikou, kterou milovaly
a miluji nejriiznéjsi osobnosti jako napt. Ernest

Foto: archiv Stépana Duhang

Foto: Depositphotos.com
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Klasickou verzi panamaku je
smetanova barva s ernou
stuhou. Existuji ale i barevné
varianty, které uspokoji jak
milovniky nad¢asové elegance,
tak muze, ktefi maji radi moderni
nebo sportovni médu.
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Hemingway, Paul Newman, Anthony Hopkins,
Sean Connery nebo Johnny Depp. Nosi ho
i mnozi ¢lenové krdlovskych rodin. Nejednd se
sice o ryze formadlni klobouk, ale 1ze jim doplnit
mnoho outfitd. Panamdak lze nosit s oblekem
a tfeba i kabdtem, kdyz pocasi dovoli, dokud
klobouk skute¢né chrani hlavu pifed sluncem,
protoZe pted chladem ji ptili§ neochrédni. Lze ho
nosit samozfejmé i s blejzrem, chinos kalhotami
a vytvorit tak pffjemny letni styl. JelikoZ panam-
sky klobouk opravdu nevypadd formélné, je po-
vazovdn spise za Smrncovni a frajersky doplnék,
je mozno ho nosit dokonce i s trickem a Sort-
kami, tfeba na dovolené. I tak bude tento klo-
bouk vypadat dobfe.

DRAHY, ALE VYDRZ|

KdyZ je fe¢ o dovolené, mnoho gentlemant vzdy
fe$i otdzku, jak spravné zabalit klobouk. PakliZe
ho nemaéte pfimo na své hlavé a necestujete
piimo v klobouku, mutZete pouzit kufr, tasku
nebo i batoh. Vldkna z panamské palmy jsou
tak pevnd, Ze vydrzi jednoduché stoc¢eni do ru-
licky a vloZeni do néjakého malého prostoru
mezi ostatni oSaceni. V zavislosti na zpracovani
a ptivodu klobouku se lisi jeho cena. Obycejny
panamdk muZe stit pdr set korun, klobouky na
drovni montecristi stoji tisice i vice, ovSem jednd
se vZdy o dobrou investici. Takovy klobouk vdm
totiZ vydrZi na cely Zivot. |
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Bitcoin's Big Cleanup

BITCOIN AND OTHER CRYPTOCURRENCIES MAKE UP JUST ATINY SLICE OF THE GLOBAL
ECONOMY. BUT THAT DOESN'T MEAN REGULATORS CAN IGNORE THE WAVE OF SCAMS,
FRAUD AND MARKET MANIPULATION DESIGNED TO SNARE GULLIBLE PUNTERS.

Lionel Laurent,
Bloomberg

ith U.S. law enforcers now probing
trading practices such as ,,spoofing”
— illegal and aggressive order cancel-

lations designed to move markets — this looks
very much like the beginning of a sustained
crypto cleanup. Drawing investors back in, even
with the promise of a less Wild West-style mar-
ket, will take longer than cheerleaders expect.
Investigating possible price manipulation in
these markets was a natural next step for the
authorities, which have ramped up scrutiny of
everything from new token sales to crypto-hedge
funds in recent months. There’s plenty of data
evidence to dig into, and the Commodity Futures
Trading Commission and SEC have demanded
information from a lot of companies.

There are the ,,pump-and-dump* chat rooms
where traders take advantage of thinly traded
digital currencies. Elsewhere, exchanges have
been accused of being open to spoofing or so-

called ,wash“ trading, where one entity buys
and sells the same order. The popular Coinbase
exchange faces allegations from clients of insi-
der trading. Of course, it’s natural to question
the authorities’ track record of putting spoofers
and manipulators behind bars, even those wor-
king in traditional financial markets. It’s a fairly
recent phenomenon. The practice of spoofing

Draining The Swamp Some 81 percent of Initial Coin
Offerings are scams, according to adviser Satis Group

50% -

Scams
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Failed or gone dead Went on to trade

Foto: Depositphotos.com

Zdroj: Satis Group, Columbia Law School, Bloomberg
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was only made illegal in the U.S. in 2010, and
the first conviction was in 2015. In January, the
CFTC announced the creation of a new Spoofing
Task Force to ,,root out” the practice. So there’s
still no established model for building a suc-
cessful anti-spoofing case — for example, what
a jury would deem to be a suspicious level of
order cancellations.

But the drive by law enforcers to dig into the
crypto world and demand more transparency is
here to stay. This can only dent the aura, and
price, of Bitcoin. We don’t know the true ,,worth*
of a cryptocurrency — although there are many
wacky price targets — but there’s evidence that
the price is closely linked to the ecosystem where
it is traded. One recent research paper found
that a near-tenfold rise in Bitcoin’s price in 2013
was driven primarily by two bots engaging in
suspicious activity in a thin market. The market
today is very different, with more traders, more
coins and more exchanges, but greater transpa-
rency is bound to have an impact. Bitcoin fell to
its lowest price in more than a month after Blo-
omberg’s report on the U.S. criminal probe.

What happens next? Crypto-evangelists will
no doubt argue that a better-maintained market
is a healthy development, and one that will pave
the way for the flood of institutional Wall Street
money that always seems to be right around the
corner. Plenty of market participants have been
asking for more transparency. New crypto ex-
change Legolas, for instance, has criticized the
incumbents as being opaque and vulnerable to
manipulation. Still, the idea that big risk-averse
institutional investors will jump in just as au-
thorities start to trawl the depths of this murky
market seems fanciful. Speculation has been Bit-
coin’s chief appeal, of course, but the necessary
cleanup operation will drag on its price for some
time to come. |

Lionel Laurent

| write about finance, markets and
business for Bloomberg Opinion. | have
written columns on the impact of Brexit,
Bitcoin, fintech, the roller-coaster ride of
Europe's banking system, the future of
the Euro zone and how to regulate the
financial sector. | appear as a guest on
Bloomberg TV & Radio and have
appeared on euronews TV and Reuters
TV.

Elsewhere,
exchanges have
been accused of
being open to
spoofing or so-
called ,wash”
trading, where
one entity buys
and sells the
same order.

OSOBNOSTNIROZVOJ | STYL

Slovnicek

slice — platek

scams — podvody

snare — ulovit

gullible — naivni
sustained — trvaly
cheerleaders — roztleskavacky
scrutiny — kontrola
accused — obzalovany
allegations — obvinéni
root out — vymytit
wacky — nesmysiny
research — priizkum
tenfold — desetinasobny
bots — roboti

pave — dlazdit

murky — pochybny

Too Many Orders, Not Enough Trades Order-to-trade
ratios played a part in determining the first-ever

conviction

Peak Seen Elsewhere

Michael Coscia

264 %

1,592 %

Deflation The bursting of the Bitcoin bubble has led
to a prolonged stagnation as regulators dive in (%)

Oct
2017

Jan
2018

Dec
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Cim jezdim:
AUDI A4 Avant S-line

AUTO JE PRO ME PROSTREDEK
| HRACKA. PRES TYDEN DAM
Artur Petrzilka, NA SPOTREBU A JEZDIM

feditel spole&nosti VALfin CR, s.r. 0. \ NAFTOVEM KOMBI. NA \/|’|<EN_
prezident AFP CR spolek DY SI PORIDIM SUPERSPORT.
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CERVEN — CERVENEC 2018

Co pro vas znamena vase auto?

Hlavni roli hraje samoziejmé v podobé do-
pravniho prostfedku. V Praze sice radéji volim
MHD, idedlné metro, ale na jizdy mimo Prahu
je k nezaplaceni. Vlastni auto v kombinaci s kva-
litni navigaci je urcité rychlejsi a flexibilnéjsi,
nez jiné formy dopravy.

Ale je to i objekt touhy - kdyz jsem pied
10 lety zac¢inal podnikat, byla koupé auta jeden
z mych prvnich cil. Ale to je asi sen kazdého
kluka v atlém véku.

Cim aktualné jezdite?
Nyni jezdim s Audi A4 Avant. Je v pfiplatko-
vém paketu S-Line, ktery mu i pfes svou nudnou

Navic si ted
planuji spinit ten
klukovsky sen

a poridit si

i vikendové
auto.
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Foto: archiv Artura Petrzilky

AUTO | STYL

pfedlohu - naftovy kombik - pfeci jen proptj-
¢uje trochu sportovnéjsi a dynamictéjsi vzhled.

Je to ro¢nik 2015 s klasickou manazerskou
motorizaci 2.0 TDI a 110 kW. Je pravda, Ze by
mohlo byt trochu silnéjsi. Jsou situace, kdy by
se vice vykonu hodilo. Na druhou stranu se od-
ménuje spotfebou. Delsi jizdy mimo Prahu ab-
solvuji se spotiebou cca 5,6 1/100 km.

Navic si ted pldnuji splnit ten klukovsky sen
a poridit si i vikendové auto. Hledal jsem néja-
kého dravce a volba padla na Audi R8. A tomu
uz vykon snad chybét nebude.

Jaké bylo vase automobilova historie?

Prvni auto jsem si pofidil az po 3 letech mého
podnikdni. Bylo to benzinové Volvo S60. Mélo
dvouaptillitrovy motor s turbem a vykonem
154 kW. I pfes slibné dynamické parametry ne-
bylo moc vykonné. Hodné ho omezoval zasta-
raly automat. KdyZ nad tim tak pfemyslim,
vSechna md auta byla automaty. Pokud ho srov-
ndm s tim, jaké ptevodovky pouzivd Audi, po-
tazmo koncern VW, je to velky rozdil. Clovék
fazeji a zménu jednotlivych stupnt vibec neciti.

Nahradilo ho Volvo S80 s 3.2 litrovym moto-
rem a ¢tyfkolkou. Bylo krdsné, pohodlné a re-
prezentativni, ale mélo jednu vadu - i pti klid-
néjsi jizdé zralo 13 litrd benzinu na 100 km. I to
byl jeden z diivod{i, pro¢ jsem v soucasném auté
volil naftu. | red

Audi A4 Avant 2.0 TDI
S tronic

Audi A4 je zastupce prémiového
segmentu stredni tfidy automobil
po boku svych rivaldl BMW fady 3,
Mercedesu fady C nebo Lexusu IS.

Motorizace:
Pod kapotou tepe vznétovy motor

0 objemu 1 968 cm? poskytujici vykon
110 kW (150 koni) a krouticim momen-
tem 320 Nm. Diky nému zrychluje

z 0 na 100 km/h za 8,9 sekundy

a dosahuje nejvyssi rychlosti 221 km/h.

Cena v dané motorizaci:
Od 1 040 900 K&
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Financni vykazy v ére
digitalnich spole¢nosti
pokulhavaji

PRED MESICEM VSTOUPILA NA BURZU SPOLECNOST SPOTIFY. JAK JE MOZNE, ZE JEJI
TRZNI KAPITALIZACE SE POHYBUJE V DESITKACH MILIARD DOLARU, KDYZ TATO FIRMA
PRO SVE AKCIONARE NEPRINASI ANI CENT ZISKU? A TO SPOTIFY EXISTUJE JIZ 12 LET.

Michal Valentik,
¢len investi¢niho vyboru Broker Trust

v minulosti pro WhatsApp ¢i LinkedIn,

nez je koupil Facebook, respektive Mic-
rosoft. Naopak akcie pramyslového gigantu Ge-
neral Electric se propadly za poslednich 12 mé-
sict o 55 %, protoZe poprvé za posledni
ptilstoletf firma ozndmila ztratu za cely tcetni
rok. Pro¢ investofi negativné reaguji na finan¢ni
vykazy pramyslovych spole¢nosti, ale u digitdl-
nich firem je trZby a potazmo zisky aZ tak moc
nezajimaji?

P odobné to plati pro Twitter, Trivago nebo

FINANCNI VYKAZY ZTRACEJI SMYSL
Odpovéd je jednoduchd. Finanéni vykazy, jak
je dlouhd 1éta zndme, a to predev§im rozvaha
a vysledovka, ztrdceji v digitdlnim svété smysl.
Finan¢ni vykazy vznikaly dlouho pied digitdlni
érou, kdy existovaly pfevdzné firmy, které vlast-
nily fyzickd aktiva. KdyZ se podivdme do roz-
vahy, tak ta ndm na jedné strané fik4, jaka aktiva
firma vlastni, a na druhé strané, jak tato aktiva
financuje. A fyzickd aktiva je jednoduché kvan-
tifikovat a ocenit. V ptipadé digitdlni spole¢nosti
je ale hlavn{ aktivum nehmotny majetek (good-
will, unikatni software, rtizné popularni ,,komu-
nity“ a podobné). V nékterych pripadech nelze
ani aktivum v tcetnictvi vykazat, protoZe se de
facto nejednd o aktivum, ale o ur¢ity jedine¢ny
systém. Jak muzZe Uber vykdzat v rozvaze vo-
povat k nemovitostem lidi, ktef{ je nabizeji k pro-
ndjmu? Nijak.

Finanéni
ukazatele

a pomeérové
ukazatele rostou
do stratosféry

a mnoho
hodnotovych
investori pouze
krouti hlavou, ze
to neni mozné.
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Proto jsou rozvahy ,klasickych®“ spole¢nosti
diametralné odlisné od téch digitdlnich. Staci
srovnat rozvahu Walmartu a Facebooku. Wal-
mart mé ve fyzickych aktivech 160 miliard do-
lart a trzni kapitalizaci 250 miliard dolarti. Fa-
cebook md ve fyzickych aktivech pouze devét
miliard dolart a trzni kapitalizaci 430 miliard
dolarti. Podobné zdkonitosti nalezneme i ve vy-
sledovce.

ODPISY
Dal$im zajimavym tikazem jsou odpisy. Fyzicka
aktiva se v Ucetnictvi odepisuji tak, jak se opo-
ttebovdvaji, a firma by si méla tvotit rezervy,
aby si v budoucnu koupila nové stroje. Cim vice
mad stroju, tim vys$si vykazuje spole¢nost odpisy
- néklady, a zdroven vice penéz ddvd stranou
pro tvorbu rezerv. To ale u digitdlnich spole¢-
nosti platit nemusi. V nékterych ptipadech je to
presné naopak. Napiiklad ¢im vice lidf pouziva
Facebook, tim se majetek Facebooku (software
apod.) vylepsuje, protoZe vy jako uZivatel mate
vys$si pravdépodobnost, Ze naleznete dalSiho
vhodného uZivatele. I zde tedy mtliZze koncept
klasickych finan¢nich vykaza pokulhévat.
Finan¢ni ukazatele a pomérové ukazatele rostou
do stratosféry a mnoho hodnotovych investort
pouze krouti hlavou, Ze to neni mozné. Néktet{
investofi, ktef{ si nejsou védomi této zmény, vidi
v digitdlnich spole¢nostech , rychlokvasky* a spe-
kuluji na jejich pokles. A pravé tito spekulanti/in-
vestofi si vétsinou vyldmou zuby. Netvrdim, Ze
bychom digitdlni spole¢nosti méli kupovat. J&
osobné technologiim nerozumim, nedokazi je fi-
nan¢né ocenit, tudiZ nejsou v okruhu mych kom-
petenci, a coby investor se jim vyhybdm. Na dru-
hou stranu mohou pfinést tyto akcie
nadstandardni vynosy. Ale zakonité plati, Ze tim
padem mohou predstavovat i zvySené riziko. Za-
lezi tak na strategii kazdého investora. |

Inzerce



Diky nasim partnerim jsme

W O W &

nejsilnéjsi brokerpool v CR

Dlvéra 2000 poradcul nas zavazuje, abychom kazdy den
svym servisem potvrzovali roli nejlepsiho brokerpoolu u nas.

Jiz od roku 2001 vytvafime svym partnerim profesionalni zazemi

BrOker TI’USt pro jejich finanéné-poradenskou praxi.

Svobodné, ale ne sami www.brokertrust.cz




FINCENTRUM
ROSTEME S VAMI

Jsme nejvétsim zprostfedkovatelem hypoték
v Ceské a Slovenské republice.

Dékujeme za divéru.

[iltlcentrum”




