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CESKO: Asociace penzijnich spole¢nosti informovala o tom, Zze dynamické fondy
doplikového penzijniho pripojisténi v prvnim ctvrtleti letosniho roku vynesly klientim pres
pét procent, vyvazené fondy 4,5 % a konzervativni fondy 2,2 %.

A nasleduje véticka, ze fondy tak ,,odmazaly ¢ast loniskych ztrat”.

Ano, jak véichni dobie vime, véechny eské penzijni fondy byly loni ve ztraté. Cernd ¢isla pro letodni
prvni kvartdl tak vypadaji nadéjné. Az na to, ze tvrzeni, Ze fondy ,,odmazaly ¢ast loniskych ztrat” je
velice zavadeéjici. Podle poslednich statistik vime, Ze spotrebitelska inflace na konci brezna byla
mezirocné 15 %. Pokud tedy ty ,nejlepsi“ fondy vynesly kolem 5 %, pak ve skutecnosti redlna ztrata
z nich byla 10 %. Neboli ti, kdo investovali do ,nejlepsich” penzijnich fondd, prisli (ve vyjadreni per
annum) ,jen“ o desetinu svych penéz. Loni to byla zhruba pétina. Ztrata tedy rediné nebyla umazana,
ztrata byla prohloubena.

M3 za téchto okolnosti smysl dal setrvavat v penzijnich fondech? Moznd, pokud nékdo plati
minimalni tlozku a mé maximalni prispévek od statu a zaméstnavatele - tim ponékud svou ztratu
stahuje. Ale pro vétSinu lidi se jedna o Cistou desinvestici. Penzijni sporeni je zaloZeno na vizi, ze za
aktivniho zivota budeme sporit do fond{, ty penize zhodnoti, a béhem neaktivni faze Zivota z nich
budeme dostavat rentu. V realité to ale nefunguje. Uspory do fondi se znehodnocuji a

meésicich velmi individualisticka forma jakési paralelni simulace penzijniho sporeni: béhem aktivniho
zZivota nakupovat zlato, béhem neaktivni faze zivota jednou za Ctvrt nebo pll roku odprodat jednu
minci nebo jeden slitek, a tim si vytvorit ,rentu” svou vlastni, na vlastni pést.

Pokud vas zde zarazilo tvrzeni, ze fondy ztratové jesté dal budou, pak vézte, Ze neni na obzoru nic,
co by podporilo ceny cennych papir, aby rostly rychleji nez inflace, a to minimalné tak dlouho, jak
dlouho budou stahovéany penize z obéhu. A penize budou stahovany centralnimi bankami tak dlouho
z obéhu, jak dlouho tu bude inflace. A jak dlouho tu bude inflace? Dlouho, hodné dlouho. Pro¢? Z
mnoha duvodu, ale jednim z nich je tfeba to, Ze evropsti poslanci dnes odhlasovali ukonceni vydavani
bezplatnych emisnich povolenek v prumyslu do roku 2034 a zavedeni uhlikového cla na hranicich.
Neboli ve jménu udajné zelenosti se dal zcela zamérné a planovité zdrazuji energie, a skrze energie
pak i vSechny dalsi zbozi a sluzby vcetné potravin.

Ve jménu Green Dealu si Evropa dal péstuje a hyCka a podporuje svou inflaci, ktera ochuzuje
spotrebitele. Navic centralni banky proti této umeéle vyrobené inflaci bojuji stahovanim penéz z
obéhu, tim sréazeji (v redlnych ¢islech) ceny cennych papirti, tim obiraji o uspory v penzijnich fondech
duchodce. No neni ten Green Deal zcela genialni mechanismus na zniCeni zivotni irovné? Neni divu,
ze se lidé obraceji k paralelnim systémim, jako tfeba pravé zminéné zlato. Prondjmu drive tak
oblibenych nemovitosti se v posledni dobé zacinaji obavat, protoze se $iri obava, ze Pirati jim pujdou
po krku. (Nesoudim - jen popisuji uvazovani rostoucich rad investora.)

Akcie ale srazi jeSté néco dalsiho. Index ZEW ekonomickych oc¢ekavani v Némecku v dubnu podle
dnesni zpravy klesa na 4,1 bodu z breznovych 13,0 bodil, ¢ekal se pritom rust na 15,6 bodu. To je
dost drastické zpomaleni. Patrné se do toho promita nedavna bankovni krize, ktera se sice dnes jiz
mize zdat vyreSend, ale my na tomto misté opakované mluvili o tom, Ze v realité $lo jen o prvni
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predvoj bankovnich potizi, které se objevi zhruba ve dvouletém horizontu. To neni Gplné inspirativni
prostredi pro rust cennych papira.
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