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Mzdy ve tretim Etvrtleti jiz rostly pomaleji

Podle Gdaju statistiki (CSU) se ve 3.&tvrtleti roku 2003 meziroéni tempo ristu mezd zpomalilo.
Zatimco v druhém ¢&tvrtleti rostly nomindlni mzdy v priméru o 6,8 %, ve tietim tvrtleti to bylo jiz
jen 6,3 %. ProtoZe ve tietim étvrtleti ceny klesaly o 0,1 %, vzrostly redlné mzdy o 6,4 %. To je v
porovnani s predeslym kvartalem rovnéz mirné zpomal eni. Rozdily ve mzdach se ae prohlubuji.

K rychlgjSimu rastu mezd doslo opét v
nepodnikatelské sfére, kde mzdy vzrostly S o
0 7,5 %, zatimco v podnikatelské sfefe 4 e IR R
vzrostly jen o 6,0 %, piesto ae stdle pod-
nikatelsky sektor udrzuje mzdy vySSi. LW AN m
Pramérna mzda v podnikatelském sektoru \ / \/'\/"\\_
¢ini 16 775 K¢, zatimco v nepodnikatel- 3 — =
ském sektoru jen 15 719 K&.

Pokraéujetaké rozevir ani nizek mezi 4 B
piijmy jednotlivci: dvé tietiny obyvatel
maji niz&§i nez pramerny plat. Sam Udaj
primérného platu je tedy ¢asto zavadgjici.
OvSem problematicky je Udaj pro celou
republiku (napt. v Praze ¢ini primérna
mzda pres 21 tisic Kg).

NejvySSi mzdy s udrzelo z pohledu
odvétvi finanéni zprostiedkovani, kde se mzdy v praméru blizi 32 000 K¢&. Naopak nejnizsi mzdy
jsou tradiéné v ubytovani a stravovani, kde ¢ini praimérnd mzdajen 12 438 K&.

Dlouhodobg se potvrzuje, Ze vySe mezd zévisi kromé odvétvi i na vzdélani a formé vlastnictvi
podniku. NejvySSi priimérny plat dosahuji firmy vlastnéné cizim kapitdlem, kde ¢ini mzdy dokon-
ce 21 333 K¢&. VySSi mzdy umoznily mnoha lidem utracet vice nez v minulosti. To se také po-
tvrzuje v letoSnich maloobchodnich trzbach, jejichz tempo po cely rok zrychluje svij rist. Za¥ijo-
vé maloobchodni tr zby tak byly nejvySSi od Ganora 2000.

Na druhou stranu rychlé tempo riistu mezd zptisobuje i rast nezaméstnanosti. Z pohledu miry
nezaméstnanosti je tak sou¢asné tempo ristu mezd pro Ceskou republiku piilis rychlé. Do budouc-
na se otekava mirny pokles nominalniho riistu mezd, ale mnohem citelngjsi bude propad u tempa
rastu redlnych mezd. Vinou rastu miry inflace tak risst redlnych mezd bude jen kolem 3 %. To sev
piistim roce bez pochyb negativné odrazi ve spotiebé domacnosti.

Nad dluhopisovymi fondy stale zamraéeno

Ani minuly tyden nepiinesl v naSich investicich do fondt Zadné vyrazné zmeény. Nejvyrazngjsi je
stdle masovy Utk z dluhopisovych fondt, ktery se sice co do objemu sniZil k 200 milionam korun,
ale dalSi propad vykonnosti sejiZ projevil naroénim horizontu dokonce zapornym vynosem.

Naopak akciové fondy si piipsay pek-
nou tydenni prémii a fondy fonda vydg-
laly vic nez 2,6 procenta. Diky injekci
z akciovych podiltu portfolii tak ztstala

2

——HMorminalni rist mezd
Redlny rlst mezd

0 T T T T T T T T T

- L S T S A I o B L B
RPN P S S A S R S R
o F o FFF P

Viykonnosti kategorii fond za jednotliva obdobi

mésic 3 mésice 6 mésici  rok

tyden

v kladném teritoriu i vétSina smiSenych |akciové fondy | 1,56%| 0,10%| 0,82% | 11,75% | 4,60%
fondu.

Tentokrét misto obvyklého grafu uvi& Dluhopisové -0,51% | -0,58% | -1,84% | -2,14% | -0,08%
dime celou tabulku vykonnosti vSech

kategorii fondi za jednotlivd obdobi. |Fondyfondd | 2,64%| -127%| -1,71%| 17,51%| 1,55%
Takovy piehled umoZziiuje lepSi orientaci Fondv pendini-
v ¢ase, i kdyz Klienti sleduji obvykle jen |01 P 001%| -0,08% | 002% | 0,79% | 164%
ro¢ni vykonnost. Budeme proto oba

piehledy stiidat. SmiSené fondy | 0,36% | -0,26% | -0,85% | 3,42% | 4,52%

Lidé v pohybu

AKTUALNE

ZadluZeni domacnosti se dostalo

na dalSi rekordni Uroven

Podle bankovni statistiky CNB se Gvéry
domécnosti v fijnu mezirocne zvysily o 54
miliard K¢&. Tempo zadluzovani ¢eskych do-
macnosti tak nadale rychle roste (mezimgsic¢né
09 mld. Kg).

Domécnosti tak bankam ke konci fijna dlu-
Zily 220 miliard korun, meziroéné jde o nartist
témer o tietinu. Vklady klientd bank véetné
podnikt se ale ke konci tijna meziro¢né zvysi-
ly pouze o neceld 3 %.

Na mozné problémy takového tempa ristu
upozornilai centrdni banka. Varovny je totiz
zgiména rostouci zadluZovéni nizkopiijmo-
vych domacnosti. Z nekterych informaci také
vyplyvd, Ze s vyjimkou hypotecnich Gvéra
neroste zdaleka pocet klienti cerpajicich Uve-
ry tak, jako objem Gvéru.

Mnoho tuzemskych domacnosti tedy prohlu-
buje své zadluzeni a snadno se mohou dostat
do dluhové pasti, kdy jiz nebudou schopny své
diuhy nejen fadné splécet, ale ani obsluhovat
urokoveé platby.

Cesi si podle pojistek cenf vic
majetku nez Zivota

CeS s podle rozloZeni pojidténi ceni vice
svého majetku nez Zivota a zdravi. Vyplyvato
z Setfeni spolegnosti NFO Aisa pro Ceskou
pojistovnu. NejuzivangSim pojistnym pro-
duktem v Ceské republice je povinné rucent,
které méa sedndno 42 procent lidi. Nasleduje
pojisténi domécnosti, jez ma sednano 36 %
dotazanych. Zivotni pojiténi vyuZiva 28 % a
Urazové 29 % lidi. Na dalSich prickach se
podle Setfeni umistilo Urazové pojisténi déti
(11 %), havarijni pojisténi (deset procent),
Zivotni pojisténi pro déti (5 %), dichodové
pojisténi (2 %) a pojisténi zavaznych onemoc-
néni (procento).

Jako nejdulezitgjSi ovSem vnimaji dotazani
pojisténi doméacnosti a Zivotni a Urazové poji&
téni. Pravé Zivotni pojisténi steiné jako pojis-
téni doméacnosti chce do pul roku uzavtit vice
nez dvé procenta dotézanych, kteti tyto pro-
dukty doposud nevyuzivaji, uvedl prazkum.

Vladni tym zain pracovat

na duchodoveé reformé

Do konce roku 2005 chce vlé&dni koalice
prosadit v parlamentu z&kony zavadgjici tak-
zvany Svédsky model penzi, jenz by mél po-
stupné piebirat roli dneSniho penzijniho systé-
mu a fungovat jako hlavni zdroj diichodi pro
vétSinu lidi. V sou¢asné dobé probiha sestavo-
vani meziresortni pracovni skupiny, kterd ma
konkrétni postup viadé navrhnout.

Vas spolehlivy partner v oblasti operativniho leasingu
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CNB: banky jsou ziskove, ale méne nez loni

Domaéci banky stéle vykazuji vysoké zisky, proti lofisku jsou vSak niZsi. Podle Udaji, které 27.
listopadu zvetegjnila centralni banka, vykéazalo letos do zaki 35 domécich bank ¢isty zisk 21,2 mili-
ardy korun. Proti lofisku je to sice zhruba o p&t miliard méng, ve srovnani s piedchozimi roky jsou
na tom ale ¢eské banky mnohem Iépe. Banky dosud klientam pajcily 967,5 miliardy korun proti
loniskym 883 miliarddm korun. V poslednich tfech mésicich roku se navic zigimé tempo rastu
poskytnutych Gvert jesté zrychli, predevsim domacnostem. Celkova aktiva bankovniho sektoru do
zaii mirné klesla o 11 miliard na 2,5 bilionu korun. Vklady klient vzrostly o pét miliard na 1,666
bilionu korun.

Stat prodal pokladniéni poukazky za devét mld. s vynosem 2,1 %

Stét prodal 27. listopadu palro¢ni pokladniéni poukézky v hodnoté devet miliard korun. Pramér-
ny vynos v aukci byl 2,10 procenta. Investofi poZadovali pokladni¢ni poukézky za dalSich 3,15
miliardy korun, sdélila Cesk& nérodni banka. Prostiednictvim pokladni¢nich poukézek stét resi
krétkodoby nedostatek penéz. Samotny stat odkoupil cenné papiry za 1,45 miliardy korun. Splat-
nost poukézek o jmenovité hodnoté milion korun je 28. kvétna piistiho roku. Stét jiz diive oznd
mil, Ze v poslednim ¢tvrtleti vyda stétni pokladniéni poukézky v objemu 116 miliard korun. Do
aukcejich ale nabidne o 30 miliard korun méng. Za cely rok stat zamysli vydat poukazky v objemu
336 miliard korun.

Jednoduché Ucetnictvi konci

Poslanci schvdlili 25. listopadu novelu zékona o Ucetnictvi, ktera rusi jednoduché Ucetnictvi.
Drobni Zivnostnici misto n&j povedou pouze evidenci piijmi a vydajii nutnou pro stanoveni zékla-
du dang z piijmu. Limit pro ptechod na podvojné Gcetnictvi mé od ledna vzrist ze tii na Sest milio-
nt korun. Snémovna prediohu schvdlila ve znéni, ve kterém ji pocétkem listopadu vrétil poslan-
clim Sendt. Zakon musi je3té podepsat prezident republiky.

Senétofi navrhli, aby podvojné Ugetnictvi nevedli od pocétku pristiho roku lidé, kteii nejsou
podnikatelé, ale vydélaji si Sest milioni a vice korun naptiklad za prongem restituovanych doma.
Podobng by podvojné Gcetnictvi neméli vést podle novely ani lidé, ktefi nejsou podnikatelé, ale
zmingné pifjmy maji tieba z autorskych prav nebo rozhodcovské a umeélecké cinnosti. Pavodni
verze novely, kterou Sendt dostal od snémovny, pocitalastim, Zei tito lidé budou muset podvojné
Ggetnictvi vést. Naopak do vyctu téch, kdo by podvojné Ggetnictvi vést méli, senatoti nove zaradili
Iékarniky.

Podvojné Geetnictvi povedou viechny prav-  |[eseremmmmn
nické osoby. Neziskové organizace ¢i bytova |[Fmn
druzstva by ale naptiklad mohly vést podvoj-
né Geetnictvi ve zjednoduSeném rozsahu. Na

aktura, dobropiz
wi hy

fyzické osoby se dosud vztahuje povinnost M:y] o
vést podvojné cetnictvi v pifpads, Ze jejich ||&Fuis
obrat za predchozi rok piesahl tfi miliony |['s=sue

korun. Posunem hranice na Sest milionia K¢
by se zména dotkla asi ¢tyi procent podnika-
teld, ktefi dnes vedou jednoduché Gcetnictvi.

BANKY

v/ L v 7/ /4 7 . 0
CMHB vydala tfinctou emisi hypoteénich zastavnich list
Ttinactou emisi hypotecnich zastavnich listi a sougasné Sestou v rdmci dluhopisového programu
vydala 27. listopadu Ceskomoravska hypoteini banka (CMHB). Tato emise o celkovém objemu 2
miliardy korun bude splatna v roce 2010. Jmenovita hodnota jednoho hypote¢niho zastavniho listu
je 10 000 K¢, fixni kupon ve vyS 4,4 % je splatny jednou ro¢né vzdy k 27. listopadu. Zaemci
mohou tyto dluhopisy nakupovat na pobogkéch CSOB. , Co se tyée vynosu, predpokléadame, Ze se
bude vzhledem k prodejni cené HZL nad nomindni hodnotu, tedy za 10 490 K¢, pohybovat okolo
3,6 % p.a" informoval Rudolf Kostka, ndméstek generélniho reditele CMHB pro véci finanéni. K
27. listopadu 2003 byly v CR v obghu hypoteeni zéstavni listy v objemu zhruba 50 mid. K &.
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Slovenska centralni banka
nezmeénila sazby

Bankovni rada slovenské centralni banky
(NBS) nezménila 25. listopadu kli¢oveé droko-
vé sazby. NBS naposledy sniZila sazby o étvrt
procentniho bodu v zéfi. Sazba pro dvouty-
denni repo tendry tak ziistava na 6,25 %. Pro
tzv. jednodenni sterilizaéni obchody plati Gro-
kova sazba 4,75 procenta a jednodenni refi-
nan¢ni sazba NBS ¢ini 7,75 %.

Polska centralni banka Uroky
nechava beze zmény

Rada pro me&novou politiku polské centralni
banky nechala 26. listopadu Urokové sazby
beze zmény. Uroky, jeZ uréuji néklady Gvéra v
polské ekonomice, tak zastaly stejné jiz péaty
mésic po sob&. Diskontni sazba je nyni na
5,75 procenta, lombardni sazba na nouzové
Gveéry je na 6,75 procenta a zékladni depozitni
sazba, tedy sazba pro vklady obchodnich bank
uloZené v centrdlni bance, ¢ini 3,75 procenta.

Mad'arska centraini banka zvysila

Urokove sazby

Madarska centralni banka v péatek prekvapi-
vé zvySila zakladni drokovou sazbu o 300
bazickych bodti na 12,50 % (z predchozich 9,5
%). Banka zvySila jak zakladni, tak dvouty-
denni depozitni sazbu, aby zabréanila padu
forintu a poklesu cen dluhopisii. Jde o nejvetsi
jednorazovou zménu od roku 1995. V pondéli
pied tydnem totiz za¢al postupny propad ma-
darské meény, ktera b&hem tydne ztratila 4,5
procenta.

Americka Prudential Financial kou-
pi divize Hyundal

Americkd pojistovna Prudential Financial
Inc koupi od korejské viady dvé firmy se spré-
vou penéz z konglomerdu Hyundai, které
korejska vlada zachranila pied krachem za
krize asijskych finan¢nich trhii. Jak vliada, tak
Prudential odmitly uvést cenu transakce. Pod-
le zdroje blizkého jednani Prudential koupi
Hyundai Investment & Securities Co a jgi
dceru, Hyundai Investment Trust Management
Co, za 500 az 700 miliard wona, tedy 416 az
582 milionii dolard. Prudential v prvni fézi
pievezme 80 procent v Hyundai Investment &
Securities Co a ma tfletou opci na odkoupeni
zbyvajiciho podilu, dodala korejska komise

(Pokracovani na strance 3)
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Zivnostenska banka se ziskem

Ital ské bankovni skupina UniCredito Italiano ozndmila konsolidované hospodéarské vysledky za
poslednich devét mesici 2003. Cisty zisk celé skupiny v zai 2003 ¢inil € 1 581 mil. (50 425 mil.*
K¢), coz predstavuje vzestup 0 9,1 % v porovnani se srovnatelnym obdobim lofiského roku. Zisk
pied zdanénim se za poslednich devét mésich zvySil 0 4,5 % meziroéns..Zisk samotné Zivnosten-
ské banky pred zdanénim za prvni ti Gtvrtleti letoSniho roku dosahl 302 miliony K¢, coz v porov-
nani se srovnatelnym obdobim lofiského roku piedstavuje vzestup o 118 %.

4 0"V \4 ’r v v
Osobni pujéka Expres az do vySe 200 000 K¢
GE Capital Bank zvysila maximalni vyS Osobni paj¢ky Expres ze 150 000 na 200 000 K¢. Jde o
nejvysSi nelicelovy spotiebitelsky Gvér na ¢eském trhu, ktery je poskytovany bez zajisténi. GE
Capital Bank zaznamenavéa o Osobni ptijcku Expres trvale rostouci zgem. Ke konci fijna takto
poskytla od poc¢étku roku 120 000 Gvéra v objemu 5,5 mld. K¢&. Je to téméf o 50 % vice nez ve
stejném obdobi loniského roku.

Uvery ze stavebniho spofeni rostou

Stavebni sporitelny lidem pijéuji stéle vice penéz. Do konce zé&i to podle Udaji ministerstva pro
mistni rozvoj bylo celkem pies 118,5 miliardy korun, coZ je mezirong témet o 36 % vice. Uvér ze
stavebniho sporeni jiz matii &tvrtd milionu Cechii. Za hypotékami, kterych jiZ banky na financo-
véni bydleni poskytly za 147,5 miliardy korun, vSak Uvéry ze stavebniho sporeni stéle zaostavaji.
Témet 90 % pijcenych pendz pripada na preklenovaci ptjcky ¢i mezitvéry.

Praha proda Skansce pozemky pro CSOB

Prazsky magistré proda dcetiné firme¢ spolecnosti Skanska CZ pozemky pro vystavbu nového
sidla Ceskoslovenské obchodni banky. Firma Centrum Radlicka odkoupi od mésta pies 27.000
metri tverednich parcel u stanice metra Radlickd v Praze 5 za téméi 122,3 milionu korun. Roz-
hodli o tom 27. listopadu prazsti zastupitelé. Pro pievod pozemki si zastupitelé vyminili podmin-
ku. Investor bude muset provést stavby, které zada Praha 5 ¢i mésto. Novy bankovni dim za zhru-
ba 2,7 miliardy korun mé mit kolem 40.000 metr ¢tverecnich kancel &.

POJISTOVNY A PENZIINi FONDY

Zisk Penzijniho fondu Ceské pojistovny meziroéné vzrostl o 11 %

Penzijni fond Ceské pojigovny (PFCP) dosahuje v letodnim roce vy&ich ziskii neZ v roce 2002.
Na konci fijnajeho zisk ¢inil 204 milioni K&, coZ v mezirodnim srovnani predstavuje nériist o 11
procent. Rychly nérist v sou¢asnosti zaznamendéva rovnéz objem aktiv ve spravé, ktery v desatém
mésici dosahoval témat 11 miliard K&. PFCP, ktery méa dnes 456 tisic klienti. Na konci fijna spra-
vova aktiva ve vyS 110,7 miliardy K&. Od zagétku letodniho roku tak objem jeho aktiv vzrostl o
41 %. Jenom b&hem letosniho tretiho kvartalu si klienti naspofili dalSich 743 milioni K.

Spoluprace mezi Finanéni skupinou CS a Kooperativou zahajena

Zastupci Finaneni skupiny Ceské sporitelny a Kooperativa pojistovny podepsali Smlouvu o
prodeji neZivotni ¢&sti podniku spole¢nosti Pojistovna CS a Smlouvu o strategické spolupréaci mezi
Ceskou spotitelnou a K ooperativa pojistovnou.

Smlouva, podle niz se majitelem neZivotni ¢asti Pojigtovny Ceské sporitelny, a.s., stane Koope-
rativa, pojidtovna, as., by méla vstoupit v platnost po¢étkem roku 2004, po schvéleni Uiadem
stétniho dozoru v pajigtovnictvi a penzijniho piipoji&eéni na Ministerstvu financi CR.

. Transakce mezi Finanéni skupinou Ceské spotitelny a Kooperativou je ngjvétsi operaci tohoto
druhu na ¢eském trhu. Jgjim vysledkem bude rozsiteni kvality a dostupnosti finanénich sluzeb pro
klienty obou instituci. V zhledem k rozsahu transakce nejde pouze o klienty, ale také o prevod &asti
nasich zameéstnanci. Ti jsou abudou i naddle partnery a kontaktnimi osobami vagi klientam Pojis-
tovny CS,* komentoval transakci Jaroslav Kulhének, predseda predstavenstva a generdni ieditel
Pojistovny CS.

,Finanéni skupina Ceské spoiitelny zvolila pro sluzby banko-pojigténi model, ktery uplatiiuje
Uisp&3né skupina Erste Bank, jejimz je Ceska spotitelna ¢lenem, i v dal&ich zemich stredni Evropy.
Strategickéa spoluprace se silnou pojistovnou prinese piidanou hodnotu klientim obou uskupeni v
podobe Siroké skdly kvalitnich pojistnych i bankovnich sluzeb a produkta,” doplnil ¢len predsta-
venstva a namgstek generalniho feditele Ceské spoiitelny Martin Skopek.
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(Pokracovani ze stranky 2)
pro finanéni dozor.

Prudential, druh& nejvétsi Zivotni pojistovna
ve Spojenych stétech, se tak stane nejvétsi
zahrani¢ni firmou na korejském trhu se spr&
vou aktiv.

J.P. Morgan koupi divizi Citigroup

Americka finan¢ni spolecnost J. P. Morgan
Chase & Co. koupi za 380 miliond USD od
spolecnosti  Citigroup jeji divizi  Citicorp
Electronic Financia Services, spravujici vlad-
ni penézni davky. Morgan akvizici posili svoji
nabidku vladnich sluzeb. Rozhodnuti je také
soucéasti plénu obou firem prehodnotit své
aktivity a zaméfit se pouze na klicovou ¢ést
podnikani, uvédi se v prohl&Seni firem. Mor-
gan ocekdva, ze akvizice bude ukoncena jesté
v tomto &tvrtleti.

Nejvetsi svétova zajistovna Munich
Re v zisku

Némeckd spolecnost Munich Re, kterd je
nejvétsi zgjistovnou na svété, se ve tietim
Ctvrtleti vrétila k zisku po predchozich péti
ztrétéch v fadé. Firma dodala, Ze v celém le-
toSnim roce ogekéva gistou ztrétu kvali dano-
vym nafizenim (jez zabréni odecteni velké
Césti odpisi z dani) a kvali prodélkam pri
prodeji akcii. Spole¢nost hospodatila ve tietim
Ctvrtleti s cistym ziskem 152 milionid eur ve
srovnéni se ztratou 859 miliont ve stejném
lotiském obdobi.

Analytiky ¢eka propousteni

Britsk& banka HSBC Holdings Plc celosve-
tové propusti 450 ze 1450 lidi v oddéleni in-
vestic do akcii. Banka se chysta reorganizovat
celé investiéni bankovnictvi. "Méme v akcio-
vych investicich celosvétové 1450 lidi, z ¢e-
hoz 350 dé&l&4 analyzy," uvedl $f investi¢niho
bankovnictvi HSBC Stuart Gulliver. "Odhadl
bych, Ze jich bude mén¢ nez tisic, az budeme
hotovi," citovala manazera agentura Reuters.
HSBC je jednou z ngjvétsich svétovych ban-
kovnich skupin. Celosvétové ma pies 9,5 tisi-
ce pobocek v 80 zemich. Skupina v prvnim
pololeti vykézala hruby zisk pies Sest miliard
dolarti, o pétinu vice nez loni.

Nobizime produktovou radu,
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Euro na historickém maximu

Americka m&na v minulém tydnu opét prud-
ce a piekvapivé odabila na nové historické
minimum k jednotné evropské méng. Euro tak
poprvé za svoji existenci od roku 1999 posililo
pies Uroven 1,2 USD/EUR.

Pricina tohoto padu neni ani
tentokrét pouze jeding, jde o
kombinaci protekcionismu, ne-
davery v kapitdlovy trh a obavy
z dvojitého (rozpoctového a
obchodniho) deficitu Spojenych
statt. K tomu prfistupuji viny
teroristickych Gtoki.

Bitevni pole obchodni vaky
se rozSiti zigimé o textilni a
dal&§ vyrobky z Ciny (USA
oznamily, Ze asi uvali kvoty na
dovoz). Jde o jasnou reakci na
&inskou neochotu uvolnit umély
fixni kurz juanu.

Kapitdlovy trh tentokrét zako-
lisal v tom, Ze gisty priliv inves-
tic do cennych papirt v zai pokled az ke 4
mid. USD (v srpnu 50 mid. USD!), coZ je nej-
méné za poslednich 5 let.

V zét dolar odlabil o cca 9 %, negativni vliv
vSak méa zejména vSeobecna spekulace o tom,
Ze Spojené staty skutecng chtéji labsi dolar, a

kdyz k devizovym intervencim liberdni politi-
ka zatim nepfistoupi, uvali alespoin dovozni
kvoty.

Ani dvoji schodek neni zatim alarmujici, v
poméru k HDP je deficit b&zné-
ho G¢tu z historického pohledu
stale na "bezpetné" Grovni 6 %.
Dasi problém je v hodnoceni
fundamentaniho vyvoje ekono-
miky USA a eurozony av tomto
smyslu vykon evropské ekono-
miky posileni eura neodpovida
Silné euro by navic mohlo do-
sud kiehké oziveni v eurozéng
ohrozit.

Nazory na dal§i vyvoj se silng
rizni: od predpovédi oslabeni
pouze Vvici asijskym meénam k
takovym, Ze dolar do dvou let
oslabi 0 20 %.
4 Madaokdo s vSak uvédomuje, Ze
kdyby existovalo euro jiz v 90.
letech, byl by vii¢i nému dolar mnohem slabsi -
po prepocteni s vyuzitim kurzu USD/DM Zzjisti-
me, Ze napt. v letech 1995 a 96 by byl dolar
vidi euru na hodnotéch i pies 1,4 USD/EUR.
Je tedy zigimé, Ze historické minimum k euru
se vztahuje jen k obdobi existence mény euro.

Danova reforma ODS dostava jasnéjsi obrysy

Dosud prichézeli jednotlivi predstavitelé nasi
nejsilngjsi politické strany s raznymi néavrhy
zmeén v dariové a sociani politice.

Nyni se podle Patrie Online zda, ze myslen-
ky ekonomu a politikit v ODS smétuji k jediné
variante.

Novy systém dané z piijmu fyzickych osob a
socidnich davek by mél mit nésledujici para-
metry: danovéa sazba by byla jedina na Grovni
15 % aplatil by ji kazdy, jehoz hruby mési¢ni
piijem piekro¢i 11 500 K ¢&. Odecitatelna poloz-
ka by byla jedina a ¢inila by 10 000 K¢&. Ten,
kdo by pobiral méné nez 11 500 K& mesi¢né
by dostéval socidni davku ve formé negativni
dan¢ se sazbou 50 %. P¥i nulovém prijmu tedy

by negativni dan ¢inila (0-10 000) krat 50 %,
tj. - 5000 K¢&. Nezaméstnani by tedy dostavali
socidlni davku 5 000 K¢&. Pt hrubém mésiénim
pifjmu 11 500 K¢ (cca 10 000 K¢ po zaplaceni
socidniho a zdravotniho pojisténi) by transfery
byly nulové.

Porovnani se sou¢asnym systém dani a soci-
anich davek komplikuje sloZitost obou soucas-
nych systémi. Zatimco nizkoptijmovym skupi-
nam by vyznamné zmény nepiinesla, pro 0so-
by s vy&im piijmem by byla vyhodngjsi
z ditvodu odstranéni daiové progrese.

Neopomenutelnou vyhodou negativni dané je
také moznost vyuzivat pouze jediny kanal pro
transfery penéz mezi obcany a statem.

Prezident Klaus vetoval vy33i pojistné pro OSVC

Novela zékona z baliku reformy vetejnych financi, ktera méla zvySit zdravotni pojistné pro Ziv-
nostniky, zatim neproSa. Méla zvySit vymetovaci zéklad pro vypocet zdravotniho pojistného z 35
na 50 % piijmu. Po prezidentové vetu tak o novele bude muset znovu hlasovat snémovna, ktera
miZe prehlasovat prezidentské veto nadpolovi&ni vétSinou, tedy 101hlasem.

Prezident Vaclav Klaus vetoval i novelu zékona o stétni socidlni podpore, ktera méla snizit ng-
které davky, ale podie prezidenta je "nesystémovéa a nespravedliva'. Premiér Vladimir Spidla to
komentoval slovy, Ze "pan prezident nezhodnotil spravné situaci”.

Vykonny ekonomicky software pro malé firmy

Kvalita misto slibu
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Zajistény fond CSOB
Svétové akcie 6 ,,zaklikl“ 9 %

Devét procent ro¢niho vynosu pfipsal inves-
toram tento zajistény fond za uplynulych 12
meésici. Jde o maximani mozny vynos, proto-
Ze se odviji od vyvoje koSe tii akciovych inde-
xit (USA, Evropy a Japonska). Tento koS se ve
stejném obdobi zhodnotil 0 12,05 %, ale fond
ma tzv. Large Click strukturu, coZz znamend,
Ze investorim pfipisuje kazdy rok zhodnoceni
v rozmezi minus 3 az plus 9 procent. Zato
ma investor jistotu, ze v dobé splatnosti ziska
zpét 100 % pocateéni hodnoty investice i v
pripadé poklesu akciovych trhi. Protoze
jsou z&jidtené fondy CSOB vedeny v geskych
korunach, nenesou jgjich investofi menové
(kurzové) riziko.

V sougasné dobé nabizi CSOB na svych
pobockach dalsi dva nové zgisténé fondy,
jejichz vynos je podobné jako u fondu Svétove
akcie 6 odvozen od svétovych akciovych inde-
xi. Celkem do korunovych zgjisténych fondi
CSOB ¢edti investori od zagatku roku 2000
investovali jiz pies 3,5 mld. K¢.

J. P. Morgan fandi akciim Erste

Akciim Erste Bank predvida investi¢ni ban-
ka J. P Morgan dobrou perspektivu, kdyz
zvysila jgjich cilovou cenu na 110 EUR. Psi
soucasném kurzu 32 K& za euro by tedy jegjich
kurz dosdhnout Urovné 3520 korun oproti
aktudlnim 3083 korundm, tedy akcie maji
potencid ristu 14 %.

Zakony o kapitalovém trhu jsou

v druhém éteni

Snémovna v patek podporila balik zékonu z
oblasti kapitdového trhu upravujicich ke dni
vstupu do EU podnikéani v této oblasti. Nové
zékony maji zacil sloweit legislativu s unijnim
pravem. Do druhého éteni snémovna postou-
pila z&on o podnikani na kapitdovém trhu a
o0 kolektivnim investovéni i zékon o dluhopi-
sech. Zakony by mély nabyt G¢innosti ke dni
vstupu CR do EU, tedy 1. kvétna 2004.

Z&kladni zmeénou pro domaci investiéni
firmy a emitenty cennych papiru bude zavede-
ni evropského pasu, ¢imZ se jim otevie cely
evropsky trh, ale na druhé strang zvysi konku-
rence. Dale se zmeni napiiklad systém eviden-
ce cennych papiru a dozor nad kapitalovym
trhem, zvySi se limit odSkodného od garanéni-
ho fondu a rozsiti se produkty kolektivniho
investovani.

Predplatte si
FP-finanéniho poradce a ziskéate:
- prvnich 100 z véas narok na nakup software ABRA
Classic nebo ABRA One za 1 Ké

-VSichni ostatni slevu ve vy3i 20 % na nakup
ekonomického a Uéetniho softwaru ABRA

Objednavky piedplatného na 800 11 00 22
nebo na ww.FPweb.cz
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