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HLAVNÍ ZPRÁVY Z EKONOMICKÉHO A �E�R�r���r���r�T�MO S�Ö�1TA  

Za�÷�¼�^�÷�k�G�ê�H�²�k���•�c�•�÷�k�§�²���°�G�'�)r�¼�ÿ�÷�km�(�G�ß�k�²�n�'

B�äeznový�G�ß�â���'�¤�ÿ�°�GGenerali�GInv�k�ê�÷�°�knts�GCEE,�Gve�G�¤�÷�kr�l�°�Godpo vídalo�Gvíce�Gne�)�G1�G�t�t�t�G
responden �÷���Gz�G�� es�¤é�Gr�k�ß�ÿ�[�§�•�¤y,�G�ÿ�¤ázal,�G�)e�G�^�÷��rtina �G�� �k�\�‹���Gstál e�Gnechává�Gsvé�Gpeníz�k�G
le�)�kt�Gna�G�[�n�)�²�l�°�G�[�@�²�¤o���²�’�°�G���^�÷�ÿ�G�²�k�[�¼�Gje�G�°á �Gv�Ghotovosti�G�c�¼�°�@�ï�G� �ä�•�÷�¼�° kri�' �k �'��ý ši�§a 
i�² �paci a �§�•�c�k�° �ê�k tyto ���ê�ß�¼�ây ry �\�‹�§�kji �'�²�k�‹�¼�c�²�¼�\�ÿ�¡�’�ï�G�ç�G�c�â�ÿ�‹�l�Gstrany�Gvýsled�¤ov�l�‹�¼�G
�ê�ß�k�¤�÷ra�Gje�Gpozitivní,�G�)e�G20�G%�G�� �k�\�‹���Gje�Gv�Ginvesticích�G�@�¤�÷�•���²�n�¡�í�’�Gne�)�Gp�äed�G�ß�@�²�c�k�°�•�’�ï�G
� �¼�ß�ÿ�§�A�â�²�’�G�¡�ê�¼�ÿ�Gta�¤é�Ginvestice�Gdo�G�²�k�°o vitostí,�Gjejich�G�ß�¼�ä�’zení�Gje�Gpodpo�äeno�G�²�’�'�¤���°�•�G
úro�¤o�����°�•�G�ê�@�'�[�@�°�•�G�²a�Ghypoté�¤�A�\�‹�ï

pro�Gle�÷�¼�í�²�’�Gro�¤�Gse�Gzvedl�Gz�G1,9�G%�Gna�G2,5�G�—�ï�GNa�G���•�²�n�G�¡�ê�¼�ÿ�Gvy�í�í�’�Gceny�Gropy�Ga�Gpotra���•�²�ï�G
Odhad pr o rok  2022 �§�k�‹�\�k �¤�§�k�ê�§ �²a 2,3 %, �ê �¼�‹�§�k�c�k�° �²a mo �)�²�l o�)�•v�k�²�’ �ê�ßot�ä�kby�ï

� �ä�•�Gstandar dních�Gúro�¤ových�G�ê�@�'�[�A�\�‹�Gna�G�[�n�)�²�l�°�G�[�@�²�¤o���²�’�°�G���^�÷�ÿ�Gta�¤�G�[�ÿ�cete�Gstál �k�G
ztrácet�Gp�äes�G2�G%�Gz�Ghodno ty�Gúspor �Gr�¼�^�²�n�ï�GV �ß�ä�’pa�c�n �'�A�¡�°�ÿ o k�¼�²�'�ÿ�§t aci �²�k�[�¼ �•�²-
v�k�ê�÷�•�^�²�’�G�ß�§�A�²�G�c�¼�ß�¼�â�ÿ�^�ÿ�¡�k�°�k�G�ê�\�‹���'k �ÿ�G�ê�G�²�@�í�•�°�•�G�ê�ß�k�\�•�@�§�•�ê�÷y�G�²a�G�ß�k�²�'�k�Ga i�²v�k�ê�÷�•�\�k�ï

Zpr �Avy �' �k�G�êv�nt a i�²v�k�ê�÷�•�\

I�G�¤�c���)�Gv�G�� es�¤é�Gr�k�ß�ÿ�[�§�•�\�k�Gse�G�¤oronavirová�G�ê�•�÷�ÿ�@�\�k�G�ß�¼�°�@l�ÿ�ð�Gale�G�¡�•�ê�÷�n�G�[�§�’�)�’�G�¤�Grozv�¼�§�´�¼-
vání�Gopat�äení,�Gzcela�G�¼�ß�@�^�²�l�Gto�Gje�Gv�GIndii �ï�GD�â�ÿ�‹�¼�ÿ�Gnejlidna �÷�n�¡�í�’�Gz�k�°�•�Gzasáhla�G4�ï�Gvlna�G
�k�ß�•�c�k�°�•�k�GCovid- 19�Ga�G�ß�ä�’�â���ê�÷�¤y�Gnov�n�Gna�¤a�)ených�Gp�äe�¤onávají�Gdosavadní�Gre�¤ordy�ï�GNa�G
�÷�¼�Gr�k�@�„�ÿ�¡�k�G�÷�â�‹�ð�G�¤�÷�k�âý�G�¼�^�k�¤ává�G�¼�ê�§�@�[�k�²�’�G�ßr�¼�c�ÿ�¤�\�k�Ga�G�ß�¼ptá���¤y�ï

Situa �\�k �¡�k v�k�§�°�• �²�@�ß�¡at �A i v J�@�ß�¼�²�êku,�G�¤�÷�kré�G�°á �Gv�Glé�÷�n�Gpo�äádat�Godl �¼�)�k�²�¼�ÿ�Gol���° -
�ß�•�A�c�ÿ�Ga�Ghostit �Gspor tovce�Gz�Gcelého�Gsv�n�÷�@�ï�GS�@�°otný�G�ß�¼�ê�ÿ�²�Go�Gro�¤�G�'�ß���ê�¼�[�•l�G�í�¤ody�Gv�G
�äádech�Gdesíte�¤�G�°�•�§�•�@rd�G�c�¼�§�@�â���Ga�G�²�k�¡�����'�²�@�°�²�n�¡�í�’�Gspor tovní�G�¤�§�A�²�’�G�[�ÿ�c�k�G�°o �)�²á�Gi�Gle�÷�¼�ê�G
�[ez�Gdiv�A�¤���G(�÷�ÿ�â�•�ê�÷��),�Gco�)�G�[y�Gse�Gdo�÷�¤lo�G�¡�@�ß�¼�²�ê�¤ých�G�ê�k�„�°�kn�÷���Ge�¤�¼�²�¼�°�•�¤y,�Gja�¤o�Gje�Gnap�ä�ï�G
ho�÷�k�§�²�•�\�÷���’�ð�G�„�@�ê�÷r�¼�²�¼�°�•e�ð�G�ß�äeprava�G�¼�ê�¼�[�Ga�G�°�²�¼�‹�¼�G�c�@�§�í�’�\�‹�ï

Nový  �@�°�k�â�•�\�¤ý pr �k�'�•�c�k�²t �\�‹�\�k pr �¼�êadit prudk �l �'��ý š�k�²�’ �c�@�²�’ �' kapit �A�§ových 
�'�•�êk���ï�G�ç�Gdosavadních�G20�G%�G�[y�G�²�k�¡�[�¼�‹a�÷�í�’�G���°�k�â�•�^�@�²�l�G(asi�G0,3�G%�Go�[yvatel )�G�°�n�§�•�Gstá�÷�ÿ�G
odvád�nt�G39,6 %�G(resp�ï�G43,4�G%�Gs�G�ß�ä�•r�A�)�¤�¼�ÿ�Gna�Ghrazení�GO�[�@�°�@�\�@re)�Gz�G�¤apitál ov�l�‹�¼�G
�'�•�ê�¤�ÿ�ï�G�çpráva�G�'�ß���ê�¼�[�•�§a�G�����¤��v�Gna�G�÷�â�‹�ÿ�ð�Gjeli�¤o�)�G�²�n�¤�÷�k�ä�’�Gvelcí�Ginv�k�ê�÷�¼�ä�•�G�ÿ�ê�÷�¼�ÿ�ß�•�§�•�Gze�Gsvý�\�‹�G
pozic�G���G�•nv�k�ê�÷�•�^�²�’�\�‹�G�²�A�ê�÷r�¼�¡�’�\�‹�ï

Spol �k�^�²�¼�êt�GI�°�ß�¼�ê�ê�•�[�§�k F�¼�¼�c�ê,�G�c�@�§�í�’�Gvýr�¼�[�\�k�Gnáhra�)e�¤�G�°�@�ê�@�ð�Gse�Gchystá�Gs�Gnejv�n�÷�í�’�G
prav�c�n�ß�¼�c�¼�[�²�¼�ê�÷�’�G�ß�ä�’�í�÷�’�Gro�¤�Gv�ê�÷�¼�ÿ�ß�•t�Gna�G�[�ÿ�â�'�ÿ�ï�G�E�•�â�°a�G�[y�Gv�Gr�A�°�\�•�G�R� �}�Gch�÷�n�§a�Gdosáh-
�²�¼�ÿt�G�²a�G�‹�¼�c�²o�÷�ÿ�G�¼�¤ol�¼�G�u�t�G�°�•�§�•�@rd�Gdo�§�@�â���ï

�Ö�H�ây�\�‹�§�¼�ê�÷�•�G�¤�H�²�k�¡�'�@�¡�’�°av�n�¡�í�’�° vý�ê�§�k�ck���°�ñ

N�kt �p�•x sice�Gvygeneroval�Gvy�í�í�’�G�'�•�ê�¤�ð�Gne�)�Gse�Gp�ä�k�c�ß�¼�¤�§�A�c�@lo,�Gale�Gzárov�k�´�Gozná-
�°�•l�G�°�l�²�n�Gnových�Gp�äedpla titel ���Ga�Gna�G�c�@�§�í�’�G�¼�[�c�¼�[�’�G�¼�^�k�¤ává�G�c�@�§�í�’�G�ß�¼�¤l�k�ê�ï�G���¤�\�•�k�G
spol �k�^�²�¼�ê�÷�• �¤�§�k�ê�§y o 8,5 %

O�[�ä�’�Gtel e�¤�¼�°�ÿ�²�•�¤�@�^�²�’�Gspol �k�^�²�¼�êt�GAT&T �°�•�°�¼�Gjiné�Gnahlásila �G�����'�²�@�°ný�G�â���êt�G
p�äedpla titel ���G�ÿ�Gsvých�Gstr �k�@�°ovacích�Gplatfor�k�°�GHBO�Ga�GHBO�GM�@���ï�GI�Gv�G�c�@�§�í�’�\�‹�G
�ÿ�¤aza�÷�k�§�’�\�‹�G�ß�äe�¤onal�@�Gv�n�÷�í�•�²�ÿ�G�¼�^�k�¤áv�A�²�’�Ga�G�@�¤�\�•�k�G���'r �¼�ê�÷�§y�G�¼�G�y�G�—�ï

�¤vartál �Gle�÷�¼�í�²�’�‹�¼�Gr�¼�¤�ÿ�Gvy�í�í�’�G�÷�â�)�[y,�Gne�)�Gse�G�¼�^�k�¤ávalo,�Ga�Gzárov�k�´�G�°�k�²�í�’�Gztrá�÷�ÿ�ï�G
���¤cie�Gposílil y�Go 4,5 %�Ga�Gjejich�Ghodno ta�Gza�Gposledních�G12�G�°�n�ê�’�\���Gvzrostla �G�¼�G
27�t�G�—

�ç�@�¡�’�°�@�¡�’�GVás�Gdetail y�G�¤�Gprognó�'�A�°�Gpro�Gro�¤�G2021?�GNeváhejte�Gse�G�¼�[rátit �Gna�G�²�@�í�k�G
inv�k�ê�÷�•�^�²�’�Gspecialisty �Gna�Gcentrále�Gna�G�^�’�êle:�G+420�G910�G880�G022�G�²�k�[�¼�Gna�G�k�°�@�•l�ÿ�G
investice@�¤apitol�ïcz

zdroje: centrála KAPITOLu, portu.cz, nnip.com, pr ojects .economis t.com,

T�•�÷�ÿ�§ Z�Av�nr k �G�w�u�ï�G�w�ï�G�v�t�v�u Z�°�n�²a �G�'a Q1/2021

S&� �G�y�t�t �w�G972,�}�G�[�ï �G�~�y,7�G�—

Dow�GJones �w�v�G�}�|�u,�z�G�[�ï �G+7,7�G�—

�r�•�¤�¤�k�•�G�v�v�y 29�G17�|�ð�|�G�[�ï �G�~�z�ð�v�G�—

E�ÿrosto xx50 �w�G�}�u9�ð�v�G�[�ï +9,7�G�—

Dax �u�y�G�t�t�|�ð�w�G�[�ï �G�~9,�x�G�—

� X �u�G�t�}0�ð�y�G�[�ï �G�~�z�ð�v�G�—

�çlato 1�G707,�z�G�¿�«�$�G�ü�Goz �G-10,�t�G�—

�«�÷�ä�’�[ro 24,�x�G�¿�«�$�G�ü�Goz -7�ð�y�G�—

�£opa�GWTI 59�ð�y�G�¿�«�$�G�ü�G�[�@rel +�v�v�ð�|�G�—

 Vš�k�¼�[�k�\�²�l�G�c�¼�ß�¼�â�ÿ�^�k�²�’�G�d��� �RTOL�ÿ�G�¼�‹�§�k�c�²�n�G�•�²v�k�ê�÷ov�A�²�’ ���H�c�¼�[�n�G�¤�â�•�'�k�ñ

i�²v�k�ê�÷�ÿ�¡�÷�k pr a���•�c�k�§�²�n - i v�n�÷�í�’ 
�^�A�êtky  j�êou ���‹�¼�c�²�l i�²v�k�ê-
to vat �ß�¼�ê�÷�ÿ�ß�²�n,�Gpra���•�c�k�§�²�l�G
investice�Gdo�Ga�¤cií�Gv�G�c�¼�[�n�G�¤�â�•z�k�G
dávají�Gs�° y�ê�§�ï�GMnoho�Ginv�k�ê�÷�¼�â���G
váhá,�Gzda�Gje�Gvhodná �G�c�¼�[a�G�ê�G
investicí�G�'�@�^�’�÷�ð�Go�[ �'���§�A�í�÷�n�G�ß�¼�¤�ÿ�c�G
�°�@�¡�’�G�¤�Gdispozici�Gvy�í�í�’�G�^�A�ê�÷�¤y�ï�G
Ch���[�²�l�°�ÿ�G�²�@�^�@�êování�Gse�Gv�í�@�¤�G
lze�G�����‹�²�¼�ÿt�G�÷�’�°�ð�G�)e�Gi�Gvy�í�í�’�G�ê�ÿ�°�ÿ�G
roz�c�n�§�’�÷�k�Gdo�G�°�k�²�í�’�\�‹�G�^�A�ê�÷�k�¤�Ga�G
ty�Gzainv�k�ê�÷�ÿ�¡ete�Gna�Gpra���•�c�k�§�²�l�G
�[�A�'�•�Gv�G�c�k�§�í�’�°�G�^�@�êov�l�°�G�¼�[�c�¼�[�’�G
(t�ä�k�[a�G�•�G�u�v�G�°�n�ê�’�\�����ï
Div�k�â�'�•�ok�ÿ�¡�÷�k
(více�G���G�dapitol -pedii )
Inv�k�ê�÷�ÿ�¡�÷e,�G�¤�c���)�Gsly�í�’�÷�k�Greference�Gz�G�°�l�c�•�’�Go�G�÷�¼�°�Gnejhor �í�’�°�ð�Gtedy �Gi�²v�k�ê�÷�ÿ�¡�÷�k v �c�¼�[�n�G
kri�' �k�Ga�G�²�@k�ÿ�ß�ÿ�¡�÷�k v�k výpr od�kji
Bu�e�÷�k �ê�• v�n�â�²�’�G-�Gna�G�ß�¼�^á�÷�¤�ÿ�Ginv�k�ê�÷�•�^�²�’�‹�¼�Gro�'�‹�¼�c�²�ÿ�÷�’�Gstojí�G�°�•�°�¼�Gjiné�Gstanovení�Gin-
v�k�ê�÷�•�^�²�’�‹�¼�Ghorizon�÷�ÿ�ï�GV�G�c�¼�[�n,�G�¤dy�G�'�@�‹�@�¡�ÿ�¡ete�Ginvestici�Gse�Gro�'�‹�¼�c�ÿ�¡ete,�Gja�¤�Gdl �¼�ÿ�‹�¼�G
�[�ÿ�cete�Ginvestovat�Ga�G�ê�@�°�•�G�ê�¼�[�n�Gdáváte�Gsli�[ ,�G�¤�÷�kr�l�°�ÿ�Gje�Gnyní�Gt�ä�k�[a�Gdostá �÷�ï�G�� �^�¤oli�Gse�G�÷�¼�G
v�G�c�¼�[�n�Gvolatility �Gna�G�÷�â�‹�ÿ�Gzdá�G�[ýt �G�÷�n�)�¤é,�Gdodr�)�k�²�’�°�Ginv�k�ê�÷�•�^�²�’�‹�¼�Ghorizon�÷�ÿ�Gsi�Gsvé�Gcíl�k�G
�ê�ß�§�²�’�÷�k�G�ßrav�c�n�ß�¼�c�¼�[�²�n�¡�•�ð�G�²e�)�G�ß�¼�clehne�÷�k���§�•�G�°�k�cv�n�c�’�°�G�cr�A�ß���°�ï�G
�ß�¼�¤�ÿ�c�Gnechce te�Gsledovat�G�ê�¼�ÿ���•�êlosti�Gchování�Gcentrálních�G�[�@�²�¤�Ga�G���§�A�c�ð�Gv�¼�§�k�¡�÷�k �²�@�í�•�°�G
i�²v�k�ê�÷�•�^�²�’�°�G�ê�ß�k�\�•�@�§�•�ê�÷���°�G�²a�G�\�kntrál�k�G�~4�v�t�G�}�u�t�G�|�|�t�G�t�v�v

Jak j�ê�¼�ÿ�G�²a tom aktiv a?

zdroj: kurzy.cz

CO �b�.�G�¿�H�rÁS �Ö�H�d��� �RTOLU NOVÉHO?

�F�k�²�kr�@�§�•�G�ß�k�²�'�•�¡�²�’�G�ê�ß�¼�§�k�^�²�¼�ê�÷�G�²ov�n ���H�ß�¼rt f �¼�§�•�ÿ�G�d��� �RTOLu

Je�G�²�A�°�Gpo�÷�n�í�k�²�’�°�GV�A�°�Gp�äedstavit �Gnového�Gpartner a�Gv�Gpor tf�¼�§�•�ÿ�G�d��� �RTOL�ÿ�ï�GTen�÷�¼�¤rát�G
�¡�ê�°�k�Gpro�GVás�Gro�'�í�’�ä�•�§�•�Gpor tfolio�G�$�¼�ß�§�´�¤ového�Gpenzijního�Gspo�ä�k�²�’�ï�G�� �^�¤oli�Gjde�Go�Gjeden�Gz�k�G
stá�÷�k�°�Gpodpor ovaných�Gpr�¼�c�ÿ�¤�÷���Ga�Gnese�Gv�G�²�A�'���ÿ�Gslovo�Gspo�äení,�G�$� �«�Gpa�÷�ä�’�Gdo�G“rodiny�)�G
investic �ï�G�� �Gprot�¼�)e�G���’�°e,�G�)e�Gje�G�)�A�c�¼�ÿ�\�’�G�°�’t �Gna�G�����[�nr�G�ß�¼�¤�ÿ�c�G�°o �)�²�¼�Gco�Gnejpest�ä�k�¡�í�’�G
�²�@�[�’�c�¤�ÿ�Ginv�k�ê�÷�•�^�²�’�\�‹�Gstrategií�G-�Ga�Gi�Gpenzijní�Gfondy�Gse�Gve�Gsvých�Gstrategiích�G�§�•�í�’�G-�Gnav�A�'�@�§�•�G
�¡�ê�°�k�G�ê�ß�¼l�ÿ�ßr�A�\�•�G�ê�GGENERALI PENZIJNÍ SPOLE���rO ST�ï�G

V�'�c�n�§�Ava�\�’ aka�c�k�°�•�k KAPITOLu a�H�¡�k�‹�¼ i�²v�k�ê�÷�¼�â�� - i�²v�k�ê�÷�•�\�k do v�' �c�n�§�A�²�’ �²�k�êou 
�'�ßravid�§a �²�kjvy �í�í�’ �����²�¼�ê�ï�G� �¼�ê�÷�ÿ�ß�²�n�GVás�Gse�'�²�A�°�’�°�k�Gs�H�c��le�)�•�÷���°�•�Gpoj�° y�Gze�Gsv�nta�G
investic �ï

KAPITOL���ß�k�c�•�k�ñ�G�w�ï�G�c�’�§ - �R�²�pa�\�k

 
  ���¼�G�¡�k�G�ßr�Av�n ���H�•�²v�k�ê�÷�•�\�’�\�‹ tr �k�²�c���ö�G�.�¸F�G�@�H�.�«�F

J�k�c�²o�'�²a �^�²�¼�ÿ �\�k�§�k�[�â�•�÷�¼�ÿ �ß�¼�ê�§�k�c�²�’�\�‹ �°�n�ê�’�\�� a tý �c�²�� �ê�k �êta�§y p�@�ê�•���²�n �ä�’�'�k�²�l�G
i�²v�k�ê�÷�•�\�k�ï�G
ETF -�G�[�ÿ�âzo���²�n�G�¼�[�\�‹�¼�cované�Gfondy�G-�Gse�Gdostá vají�Gdo�Gpov�n�c�¼�°�’�G�°�•�°�¼�Gjiné�G�c�’�¤y�G
interne tové�G�c�•�ê�¤�ÿ�ê�•�ï�G�(�/�¸�/�.�E�d�Ó�p�)�Gse�Gv�n�²�ÿ�¡�’�Gja�¤�Ge�¤�¼�²�¼�°�•�\�¤é�G�^�§�A�²�¤y,�Gta�¤�G�â���'�²�l�G�¼�ê�¼�[-
nosti,�Goslo���ÿ�¡�’�\�’�Gz�k�¡�°�l�²a�G�°�§�@�c�l�G�§�•�c�•�ï�GJe�Gzjevné,�G�)e�G�°�§�@�cá�Ggenerace�G�°á �G�'�A�¡�k�°�Go�Gl�k�ß�í�’�G
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