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ZE ZAHRANICI
Nemocné Némecko

Némecko zaziva Sok: hospodar-
sky vykon ekonomiky podle
sdéleni ministra financi Hanse
Eichela v 1. &tvrtleti 2003
ptekvapivé poklesl o 0,2 %
proti predchozimu &tvrtleti

a meziroc¢né o 0,5 %.

Jiz ve 4. ¢tvrtleti roku 2002 klesl HDP
0 0,03 %, coz podle fady ekonomi znamena
recesi. Stat a spolkové zemé musi navic do
konce roku 2006 pocitat s vypadkem danovych
pfijmi v objemu 126 mld. EUR. Jen v leto$nim
roce chybi 10,5 mld. EUR. Proti tomuto ¢islu
stoji danové zvySeni v Castce pouhych 1,8 mld.
EUR. Hans Eichel ohlasil ostfejsi kurz uspor -
odbory proto hodlaji zesilit sviij odpor proti
chystanym socialnim reformam.

EKONOMOVE JSOU ZDESENI,
pivodné totiz pocitali s hospodaiskym riistem
0,2-0,3 %, protoze primyslova produkce a
maloobchodni obrat dopadly piekvapivé dobie.
Po zvetejnénych vysledcich ale ocekavaji pro-
pad kurzi na burze. Také ve vyhledech pro 2.
Ctvrtleti jsou pesimisticti, nebude lepsi nez to
prvni. A s ohledem na kurz eura se zda, Ze i
pfipadné oziveni ve 3. Ctvrtleti doprovazi stale
vice otazniktl. Faktem je, Zze némecka ekonomi-
zich velkych recesi v zemi vSak neexistuje pro
soucasny pokles zadny jednoznacny spoustéci
mechanismus, jako tfeba ropny Sok. Hans Ei-
chel se presto i nadale tvafi optimisticky: Sance,
ze ekonomické ozdraveni bude pokracovat a ve
druhé poloving roku opét ponékud posili, jsou
dobreé, fekl. Experti ale rozladéné podotykaji, ze

Podle oficialniho sdéleni statistického
ufadu velkou vinu na celé mizérii nese slaby
rist exportl, proti kterému stal v 1. Ctvrtleti
vyrazné silnéj§i nardst importd. Negativné se
tak projevuje disledek silného eura. Za vzestu-

pem dovozl stoji podle né&kterych ekonomu
také valka v Iraku - mnoho podniki se v oceka-
vani bojl pfedzasobilo ropou a surovinami.

V dtsledku slabé konjunktury celi
vefejné rozpocty rostoucim problémim. Klesa-
jici danové pfijmy, rostouci socialni naklady a
nezvladany deficit statniho rozpoctu zvysuji
tlak na stat a spolkové zemé, aby pichodnotily
subvence a danové tulevy. Podle prvnich infor-
maci jiz pfislu$na jednani zahajili ministi fi-
nanci Severniho Poryni-Vestfalska a Hesenska.
Melo by se jednat o to zkratit v pribéhu tii let
veskerou statni pomoc pausalné o 10 %.

NA KONCI TUNELU moc svétla
vidét neni. Piijmy statniho rozpoctu se podle
poslednich informaci vyvijeji hiife, nez se pred-
pokladalo. Ministerstvo financi proto znovu
zkoumd moznost zrusit zvyhodnénou 7% sazbu
dang z obratu a hleda vyzkumny ustav, ktery by
prozkoumal dtisledky takového kroku.

NeutéSena hospodaiska situace v zemi
vyvolava fadu diskusi o pfi¢inach a nazory na
to, kdo nebo co za to miize, se mnohdy vyrazné
lisi; a to nejen mezi analytiky a oficilni linii,
ale naptiklad i mezi jednotlivymi stézejnimi
ekonomickymi ustavy zemé. Hluboka krize
némecké ekonomiky neni normalnim poklesem,
ale "novym poptavkou podminénym stagnacnim

fenoménem". To je nejCerstvéjsi teze némecké-

ho ustavu pro ekonomicky vyzkum DIW (ktera
je ale v rozporu s vét§inovym nazorem ekono-
mi). Podle DIW pry hospodaiskou slabost
nelze vysvétlovat prili§ agresivni mzdovou
politikou, zhorSenymi podminkami na strané
nabidky nebo jinymi strukturdlnimi problémy.
Na viné jsou udajné tii jiné faktory: za prvé,
penézni politika Evropské centralni banky je
pro Némecko piili§ restriktivni. Od pocatku
hospodatského poklesu nebyla schopna pusobit
na snizeni realnich Grokovych sazeb v zemi. Za

(Pokracovani na strdance 2)

nik na politickou ekonomii Francis Fukuyama.
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Sveétovi financnici prijedou opét do Prahy
. Setkani vyznamnych evropskych bankéiti a ekonomt MasterCard
l‘i&g’?& Europe Forum bude letos hostit Praha. Hlavnimi tématy akce, které se
+*" 0d 19. do 20. Eervna v Obecnim domé zigastni na tisic delegatii, budou
ramerars broos Forum globdlni trendy, dopad ekonomické transformace na zakazniky a rozvoj
20[} strategickych produktti. Soucasti setkani budou i workshopy. Pfednasku
bude mit i nositel Nobelovy ceny za ekonomii Joseph Stiglitz ¢i odbor-

., Jsme velmi radi, Ze je to pravé Ceskd republika, kterd bude - jako prvni zemé stFedni a vychodni
Evropy - hostitelem letosniho fora. Jde o potvrzeni vyjimecného postaveni nasi zemé v tomto regi-
onu. Praha se tak pocatkem léta stane vyznamnym mistem pro vyménu ndzori a zkuSenosti mno-
ha obchodnikii a financnikii z celé Evropy, “ uvedl Jan Carny, feditel spoleénosti MasterCard Euro-
pe pro Ceskou republiku a Slovensko. MasterCard. Forum se koné jednou za dva roky, v minulosti
se uskutecnilo naptiklad v Mnichove, Cannes ¢i Seville.
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ZAMESTNAVATEL ROKU

GECB zvolena

Zaméstnavatelem roku

Vitézové ocenéni Credit Suisse Life & Pensions
Zamgstnavatel roku 2003, které porada poraden-
ska spoleénost Fincentrum ve spolupraci
s generalnim partnerem Credit Suisse Life &
Pensions a hlavnim partnerem MasterCard Euro-
pe, byli vyhlaSeni na slavnostnim veceru 15.
kvétna 2003. Hlavni cenu Zaméstnavatel roku
ptevzal z rukou ministra prace a socidlnich véci
Zdefika Skromacha pan Gerard Ryan, general-
ni Feditel vitézné GE Capital Bank.

*kk

Zeptali jsme se Gerarda Ryana, generalniho
Feditele GE Capital Bank, ktera byla ocenéna
titulem ,,Zaméstnavatel roku*:

Co musi udélat banka, aby se stala
»zaméstnava-telem roku“?

S trochou nadsazky by
se dalo fict — mit spoko-
jené zaméstnance. Tak
jednoduché to samoziej-
mé neni. Titulem Za-
meéstnavatel roku 2003
byl mimo jiné ocenén
nas propracovany Ssys-
tém motivace a duraz,
ktery klademe na dalsi
profesni rist naSich
pracovniki. GE Capital
Bank vénuje velkou
pozornost i systému vzdélavani zaméstnancil.
Nase firemni hodnoty, které sdili v§echny firmy
patfici do GE na celém svété, nam umoziiuji
skloubit dosahovani obchodnich uspécht a spo-
kojenosti zaméstnanct.

(Pokracovani na strance 2)

Rizika konvergence

ZEME, KTERE V PRISTIM
ROCE VSTOUPI DO EU,
CEKA SLOZITA CESTA

K EURU

Ctéte na strané 5!
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(Pokracovani ze stranky 1)

druhé, konjunktura trpi "vyraznou slabosti spotie-
by", protoze ptijmy domacnosti se zvySily jen
slabé a spotfebitelé nevéti oziveni ekonomiky a
tim vice Setfi. Podle DIW nebyl vyvoj realnych
disponibilnich piijmi v Némecku jesté nikdy tak
slaby, jako v prubéhu soucasného konjunkturniho
cyklu. Za treti, némeckou konjunkturu brzdi
vyrazny Utlum podnikovych investic. DIW vidi
pficiny této investi¢ni zdrzenlivosti ve slabé sou-
kromé spotiebé. Mzdové politice pry nelze nic
vycitat: odbory projevily vyslovenou zdrzenli-
vost. Hodinové realné mzdové naklady zustaly od
pocatku soucasného cyklu hospodaiského poklesu
konstantni, zatimco dfive v obdobné situaci vy-
razné rostly. Ve mzdové politice proto nelze spat-
fovat ani divod ochablé konjunktury, ani pfi¢inu
zhor$ené situace v zamé&stnanosti.

JINi EKONOMOVE viak o zavérech
DIW pochybuji. Naptiklad z mnichovského Ifo-
Institutu zaznélo, ze DIW si plete hrusky s jablky.
Pro posuzovani mzdové politiky nejsou rozhodu-

jici 70. nebo 80. Iéta 20. stoleti, nybrz srovnani s
vyvojem v sousednich zemich. A tady vypada
bilance uplné jinak: mzdové néklady v némeckém
prumyslu sice podle OECD v letech 1995-2002
poklesly o 6 %, v eurozoné jako celku to ale bylo
kolem 13 % a ve Francii dokonce o 22 %.

Zavéry DIW neakceptuje ani essensky
vyzkumny tustav RWI. V analyze je podle néj
zcela pominuta hluboka krize ve stavebnim pri-
myslu, kterd vznikla v dusledku nespravné sub-
venéni politiky po znovusjednoceni Némecka. Ta
ptitom od roku 1995 ro¢né oslabila hospodaisky
rust zemé o 0,5 procentniho bodu. Tématem ana-
lyzy DIW neni ani rostouci klin mezi pracovnimi
naklady v podnicich a netto pfijmy zaméstnanct,
ktery vznika v dusledku rostoucich socialnich
davek. Ze 100 EUR mzdovych nakladi dnes
pfipada na pracovnika netto pouze kolem 52
EUR. Kromé toho stat stale znovu zvysoval ne-
ptimé dané. To vSe ma podle RWI zcela urcité co
délat s podminkami na strané nabidky. 5

Marie Stanzelova, CNB

Ceska sporitelna ma novou dozoréi radu

Akcionati Ceské spotitelny zvolili nové ¢leny dozoréi rady. Jsou jimi Zlata Groningerova a
André Horovitz. Nahradili Livii Klausovou a Miloslava Hejnéka, ktefi na své ¢lenstvi rezignovali. Akci-
onafi dale na dalsi tfi roky potvrdili mandat ¢ty ¢leni rady. Potvrzeni mandatu se tyka predsedy dozor¢i
rady Andrease Treichla, Reinharda Ortnera, Manfreda Wimmera a Bernarda Spalta.

Jiri Rusnok bude poradcem skupiny ING

Nizozemska finan¢ni skupina ING bude vyuzivat znalosti byvalého ministra financi a prumyslu
a obchodu Jiftho Rusnoka v oblasti penzijni reformy. J. Rusnok nastupuje do funkce poradce vykonné
rady ING pro Ceskou republiku a Slovensko. Rusnok musel v bieznu opustit misto ministra primyslu a
obchodu ve Spidlové kabinetu, kdyz ptiznal, Ze dal ve treti prezidentské volbé hlas Vaclavu Klausovi.

Poslanecky mandat slozil pied tfemi tydny.

Do éela Zivnobanky se vratil Ji¥i Kunert

Jifi Kunert se téméf po dvou
letech vratil do ¢ela Zivnos-
tenské banky (ZB). Na navrh
dozoréi rady ho s platnosti od
12. kvétna 2003 predstaven-
stvo banky zvolilo pfedsedou
predstavenstva a generalnim
feditelem. Od srpna 2001
vykonaval J. Kunert funkce
pfedsedy predstavenstva a
generalniho feditele slovenské UniBanky, ktera
je, stejné jako Zivnobanka, sou¢asti predni evrop-
ské finanéni skupiny UniCredit, jejiz matetskou
spolecnosti je banka UniCredito Italiano. ,, Budu

info@controling.cz

Speciilni seminar ||

* Event Based Value Management

pracovat pro to, aby klienti Zivnobanky brzy poci-
tili konkrétni vyhody jejiho zaclenéni do silné a
efektivni skupiny UniCredit,* prohlasil po svém
zvoleni J. Kunert.

Jiti Kunert, absolvent oboru finance a
avér na narodohospodaiské fakulté VSE v Praze,
pracoval v letech 1976-1982 v CSOB. V letech
1982-1983 piisobil v pobotce ZB v Londyné.
V obdobi 1986-1988 byl poradcem pro bankov-
nictvi na Federalnim ministerstvu financi. Od
roku 1988 do roku 1992 byl vrchnim feditelem
Zivnostenské banky, kde po privatizaci v roce
1992 vykonaval do srpna 2001 funkce piedsedy
predstavenstva a generalniho feditele.

http://lwww.controlling.cz

Value Based Management v bankovnictvi

(Pokracovani ze stranky 1)

Na slavnostnim veceru byly udéleny ceny ve
vSech kategoriich — vedle hlavniho ocenéni
Zaméstnavatel roku se jednalo o kategorii, v niz
hlasovala vefejnosti — Nejzadangjsi zaméstnava-
tel roku 2003 — a dale vitézové zvlastnich kate-
gorii Personalni marketing, Systém rozvoje a
vzdélavani, Systém odménovani, Firemni kultu-
ru, Akademické programy.

Hlavni cenu, Zaméstnavatel roku 2003, piedal
vitézné spolecnosti GE Capital Bank ministr
prace a socialnich véci Zdengk Skromach. Zvoli-
la ji vice nez stoclennd odborna porota, ktera
vybirala z vice nez dvou stovek nejvétsich firem
v Ceské republice a ktera volila i vitéze special-
nich kategorii. Mezi desitkou nejlepsich se dale
umistily spole¢nosti: Accenture Central Europe,
Ceska sporitelna, Cesky mobil, CEZ, Eurotel
Praha, Komer¢ni banka, Philip Morris CR, Sko-
da Auto a Unilever CR (bez uddani dalsiho pora-
di, serazeny abecedné).

Cenu vefejnosti, ktera hlasovala prostfednictvim
internetového rozhrani na strankach www.za-
mestnavatelroku.cz v kategorii ,,NejZadanéjsi
zaméstnavatel roku 2003, obdrzela spolecnost
Eurotel. Hlasovani se z(castnilo témét 10 tisic
hlasujicich. V desitce nejlepsich se podle minéni
vefejnosti umistily i spolednosti: Ceska spofitel-
na, CSA, Ceskf/ mobil, Ceskf/ Telecom, CSOB,
Deloitte & Touche, GE Capital Bank, Skoda
Auto a T-Mobile (bez udani dalsiho poradi, sera-
zeny abecedné).

V kategorii Akademické programy odborna
porota vybrala spole¢nost Siemens za projekt
,»Cena Siemens“. Ocenéni v kategorii Firemni
kultura ziskala spole¢nost Kimberley — Clark.
Porota ocenila jeji projekt ,,Zavedeni nadnarod-
nich principti a systémt fizeni spolecnosti a
souCasné zachovani lokalnich tradic a hodnot.”
V kategorii Systém rozvoje a vzdélavani zvité-
zila spole¢nost T-Mobile za projekt ,,Akademie
internich trenért.

Spole¢nost Deloitte & Touche byla odbornou
porotou vyhodnocena jako vitéz kategorie Sys-
tém odmeénovani za svijj jednoduchy a efektivni
systém odmeénovani. V Kkategorii Personalni
marketing byla ocenéna spole¢nost Unilever
CR za komplexnost a funk&nost systému perso-
nalniho marketingu. Ocenéni AIESEC — The
Most Desired Company 2002/2003 obdrzela
Komeréni banka, nasledovana Ceskosloven-
skou obchodni bankou a PricewaterhouseCoo-
pers Ceské republika.

(RED)

* Customer Value Management e
* Frechod na I1AS a Basel |l joko stralegicky projek! i !J_’-t:v'?l-r] s LI
¢ |T podminky pfechodu na IAS o Basel Il i S ‘;rﬂ
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EKONOMIKA

Oziveni ekonomiky v eurozéné prijde pozdéji
Evropska centralni banka oznacila inflacni rizika v eurozoné za malé a pfiznala, Zze hospodarské

oziveni bloku pfijde az ke konci roku s akceleraci v ptistim roce. Banka tak naznacila, ze by byla ochot-
na uvazovat o zmirnéni ménovych podminek, zkomplikovanych prudkym ristem kurzu eura.

Za dolar do roka 26 korun?

Za rok v kvétnu by mohl stat dolar jen 26 korun. Ve své posledni prognoze to pripousti rakouska

12. kvétna dopoledne byl pfitom na devizovém trhu kurz 27,04 K¢ za dolar. Koruna tak k americké mé-
n¢ dosahla nejsilngj$i hodnoty od podzimu 1996.

AMCICO ma vlastni postovni znamku

Jako prvni finan¢ni dim v této zemi zvolila pojistovna AMCICO AIG
Life novou formu propagace: pritisk na klasické vyplatni postovni
znamce. Ceskd posta tuto moznost nabizi od konce dubna viem fyzic-
kym a pravnickym osobam s tim, ze na kuponech, které jsou soucasti
postovni znamky, muze byt jakykoli motiv - pokud neni v rozporu s
platnymi pravnimi piedpisy. V nejblizsich mésicich se tak nepochybné
setkame se znamkami, na nichz budou portréty lidi, fotografie hotelti a penziond, ale tieba i nejriizngjsi
prezentace firem. Pfitisky se zhotovuji na tzv. tiskové listy, které obsahuji vzdy 9 znamek a 9 kupont (na
jednom tiskovém listu muze byt pouze jeden motiv). Vyroba pfitiski je vzhledem k ceninovému charak-
teru produktu pIné v kompetenci Ceské posty (arch s volnymi kupony neni dostupny).

BANKY

GECB vyplatila dosud vklady témeér
7700 byvalym klientim Union banky

GE Capital Bank (GECB) zahgjila v sobotu 17. kvétna 2003 vyplaty vkladl klientim Union
banky. Banka oteviela specialné pro tento ucel svych 78 vybranych obchodnich mist. od 8.00 do 18.00
hodin. Béhem deseti hodin byly vyplaceny vklady témét 7700 klientim v objemu ptiblizn¢ 750 mil. K¢&.
Vyplaty vkladt probihaly po celou sobotu na viech obchodnich mistech bez problémi. Cekaci doba byla
minimalni. Klienti se fidili doporu¢enim GECB a vétsi ¢ast vkladu tak byla vyplacena bezhotovostné. Z
vkladti vyplacenych bezhotovostné sméfovalo 74 % na ucty vedené GECB. ,, Pracovnici obchodnich
mist profesiondlné zvladli cely pribéh vyplaty. Situace, kdy se byvali klienti Union banky mohli po néko-
lika mésicich dostat ke svym vkladiim, pro né samoziejmé predstavovala zvyseny tlak. Jsem proto velmi
rad, ze v ném obstali, “ ekl Gerard Ryan, generalni feditel GE Capital Bank.

Specialné pro klienty Union banky budou oteviena obchodni mista GECB i v sobotu 24. kvétna
a 7. Gervna. Vedle sobotniho provozu budou vyplaty probihat i v pracovni dny na vSech 188 obchodnich
mistech GECB v ramci bézné provozni doby, kdy pro né€ budou vyhrazeny jedna ¢i dvé prepazky.

Sluzby CSOB Internetbanking 24 roz$ifeny

CSOB od 6. kvétna rozsitila nabidku funkci produktu CSOB Internetbanking 24. Pres internet
tak bude mozné podat hromadny pfikaz k Ghrad€ i trvaly piikaz k uhradé. Platit bude moZné i inkaso a
dalsi ucty. Sluzbu CSOB Internetbanking 24 vyuzivalo ke konci dubna ptes tisic klientt.

eBanka chce byt do tfi let nejlepsi bankou

S novym managementem, ktery se postavil do ¢ela banky v druhé poloviné roku 2002, si eBan-
ka pro strategické obdobi tfi let stanovila naroény cil. ,, Chceme se stat Bankou roku 2005, “ tika Rado-
mir Lasak, predseda predstavenstva a generalni feditel eBanky. Poslanim eBanky je poskytovat Giplnou
S§kalu univerzalnich bankovnich produkti a pii obsluze klientli a konstrukci produkt vychazet z potieb
¢loveka v kazdé jeho zivotni roli — rodinné, podnikatelské i zaméstnanecké. Pro naplnéni této vize jiz
banka realizovala fadu klicovych krokll. Zménil se obchodni model a kazdy klient ma svého bankéfe.

(Pokracovani na strance 4)

Na strankdch mésiéniku Bankovnictvi &. 5/2003,
které vychazi 22. kvétna, najdete:

HYPOTEKY SE PRO BANKY STALY KLICOVYM PRODUKTEM
VEREJNA PODPORA BANKOVNICTVI V RAMCI EU
SVET SPEJE K JEDNOTNYM UCETNIM STANDARDUM

Casopis si mZete pfedplatit na tel.: 800 11 00 22,
na adrese mailto:predplatne@economia.cz
nebo http://www.economia.cz/info/ba/
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Nékteri pozorovatelé na finanénich trzich
jsou piekvapeni. Kurzy akcii a pijéek
pravé tak jako kurz eura a zlata stoupaji
v soucasné dobé témé¥ stejnou mérou.

Vzhledem k této jinak spiSe ojedinélé konstelaci
si znejistéli investoii kladou pal¢ivé otazky. Ma
byt toto témét stejné zhodnocovani vsech uvede-
nych kategorii interpretovano jako znamka hrozi-
ci pohromy ve svétové ekonomice a na finan¢nich
trzich?
Pro takovy piedpoklad neexistuji zadné opérné
body. Pticiny rostoucich kurzt akcii, pijcek, eura
i zlata jsou totiz rizné: po skonceni valky v Iraku
se zvysily nad€je na ozdraveni svétové ekonomi-
ky, takze se akciové burzy mohou té&it z piilivu
kapitalu. Vyssi kurzy akcii jsou disledkem oceka-
vani ohledn¢ snizeni Grokovych sazeb.
Silu eura lze vztahnout k hor§im ekonomickym
datim USA. Je také tfeba uvazit, ze se EU po
rozSifeni stane nejdilezitéjsim hospodaiskym
prostorem svéta a centralni banky preskupi
v souladu s tim své devizové rezervy ve prospéch
eura. Kromé toho se zda, ze USA, aspon prechod-
né, vzdaly svij zajem na silném dolaru.
To, ze zlato po valce v Iraku dale nepada, muze
prekvapit pouze ty, kdo vidi ve zlaté¢ predevS§im
valeCnou investici. Pro americké analytiky je
tento rast predevsim disledkem slabosti dolaru.
Ten tradi¢né plsobi na poptavku po zlaté pozitiv-
né. Pro zlato hovoti také fundamentalni faktory.
Jeho svétova primarni produkce (tézba) se i nada-
le pohybuje vyrazné pod globalni poptavkou.
Tento deficit je kryty soucasnymi zasobami zlata.
Je znamé, ze centralni banky disponuji ohromny-
mi zlatymi rezervami. Pfedni evropské centralni
banky uzaviely v roce 1999 dohodu, ktera ome-
zuje prodej zlata na 400 tun ro¢né. Otazku pro-
dlouzeni této dohody povazuje prezident némecké
centralni banky Ernst Welteke za otevienou.
,,Medvédi“ na trhu zlata v tom vSak vidi nebez-
peci nekontrolovanych prodejt, ,byci“ dikaz
davéry centralnich bank ve zlato.
V USA se nyni na zlato zjevn¢ pohlizi jako na
prostfedek k vefejnému fizeni nalady. Analytici
hovoti o tom, ze Fed hodla bojovat proti strachu
z deflace pomoci trhu zlata. Fed jiz neklade diraz
na nizkou cenu zlata. Pro to existuji dobré divo-
dy: americka centralni banka jednak disponuje
nejvetsi zasobou zlata, jednak chce vyuzit jinou
roli, kterou zlato Gspésné hralo v minulosti. Po
léta platil tento kov jako indikator inflace. Ros-
touci cena zlata ma nyni rozptylit zdrzenlivost
spotfebitelll a investorli vychazejici z deflacnich
obav a podnitit ekonomiku. V jinych castech
svéta pomaha zlatu k vysoké tcté to, ze islamské
centralni banky chtéji vytvofit spole¢nou ménu —
zlaty dinar — krytou zlatymi rezervami.
Impulsy zlato dostava i ze svého vlastniho odvét-
vi. Za prvé, predni tézebni spolecnosti vyvolaly
vzestup na trhu zlata. Béhem deseti let 1ze oceka-
vat ztenCeni zasob tohoto kovu, pokud nedojde
k vyrazné intenzivnéjSimu zkoumani a otevirani
novych nalezi$t. Za druhé, Spickové spolecnosti
v odvétvi (Barrick, Anglo-Gold a Placer) zredu-
kovaly nebo zastavily své derivatové obchody
v oblasti zajisténi cen. Touto strategii podle mi-
néni kritikd docasné silné stlacily cenu zlata.
(MS)

strana 3


http://bankovnictvi.ihned.cz
mailto:predplatne@economia.cz
http://www.economia.cz/info/ba/
http://www.cpost.cz
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Doplnéna a upravena byla produktova nabidka s cilem dosahnout vétsi univerzalnosti banky — jde napfi-
klad o uvérové produkty pro firemni klientelu. Univerzalnost banky byla posilena i nedavnym rozsife-
nim sité€ obchodnich mist eBanky na 142.

Sporitelné se do brezna zdvojnasobil zisk

Ceska spotitelna vykézala podle mezinarodnich ugetnich standardd IFRS v prvnim &tvrtleti
konsolidovany ¢isty zisk 1,82 mld. K¢. O rok diive hospodatila se ziskem 940 mil. K&. Banka potvrdila,
ze za cely rok zvysi profit o 15 az 20 % z loniskych 5,8 mld. K¢. Celkova aktiva vzrostla o 12 % na 550
mld. K&. Navratnost kapitalu by se na konci roku méla pohybovat nad 20 %, ve ctvrtleti to bylo 23,6 %.
Zisk pied zdanénim vzrostl o 77 % na 2,61 mld. z 1,48 mld. K¢ a provozni zisk o 3 % na 2,31 mld. K¢.
Urokové vynosy klesly kviili nizkym sazbam o 5 %. Provozni niklady meziro&né vzrostly o 8 %. Klient-
ské vklady vzrostly o 22 mld. K¢ na 423 mld. K¢. Vice nez o tretinu se zvysily uvéry obyvatelstvu.

" 4 v L] v =& v o
Profi uveér KB nejpozdéji za pét dnu

Komer¢ni banka uvadi na trh novy uvérovy produkt pro podnikatele a malé firmy - Profi avér.
Banka zaru€uje kratky schvalovaci proces - tii dny v pripadé uvéru do milionu a pét dni pro Gvéry do 4
mil. Ustav zredukoval i pocet pozadovanych dokumenti. Profi tvér mize byt poskytnut jako kratkodo-
by, s dobou splatnosti do roku, nebo stiednédoby, s dobou splatnosti az pét let. Profi uvér musi byt vzdy

zajistén kryci blankosménkou. Urokova sazba se pohybuje od 5,3 % p.a. KB obsluhuje zhruba 278 tisic
klientl z fad podnikateld a malych firem, z toho je 29 % pravnickych osob a 71% fyzickych osob.

CS: Hruba dividenda 20 K& na akcii

Akcionati Ceské spofitelny schvalili 14. kvétna na ¥adné valné hromadé vyplatu dividendy ze
zisku za rok 2002 ve vysi 20 K& na jednu akcii. VyS$e dividendy je shodna jak pro kmenové, tak pro
prioritni akcie, které nemaji hlasovaci prava. Ze zisku za rok 2001 CS vyplatila dividendu 3 K¢& na akcii.
Dividenda je splatna k 1. Eervenci 2003.

HVB Bank CZ ve c¢tvrtleti se ziskem

HVB Bank Czech Republic vytvorila za prvni ¢tvrtleti roku 2003 podle mezinarodnich ucetnich
standardii IAS zisk pfed zdanénim ve vysi 377 mil. K¢. Tato ¢astka je meziroéné o 11 % vyssi. soucasné
se zlepsila vynosnost vlastniho kapitalu pfed zdanénim z 11,7 % na 13,7 %, vynosnost aktiv pfed zdané-
nim z 1,1 % na 1,2 % a pomér nakladt a vynosii z 58,4 % na 55,9 %. Cisty zisk po zdanéni dle IAS v
prvnim Ctvrtleti dosahl 260 mil. K¢&. To predstavuje meziro¢ni nartst o 7,4 % (oproti 242 mil. K¢). HVB
Bank CZ je dcefinou spoleénosti rakouské Bank Austria Creditanstalt.

PROGRES: Hypotéka, ktera laka mladé

Témét 5 % standardnich hypoték, poskytnutych CMHB od dubna 2002 do biezna 2003, tvoii
hypote¢ni uvér PROGRES. Tento uvér, ktery banka nabizi jiz rok, je prvnim typem hypotéky, uréenym
pro specialni skupinu klienti. Primérny veék klientd, kteti se pro tento typ Gvéru rozhodli, je 29 let. Pri-
mérna vyse této hypotéky je v porovnani se standardnimi hypoteénimi uvéry vyssi o vice nez 58 000 K¢.

POJISTOVNY A PENZIJNI FONDY

CAP: Vyfizeno 88 % udalosti z dob povodni

Ceska asociace pojistoven (CAP) aktualizovala koncem dubna udaje o povodiiovych Skodéach ze
srpna 2002 od 17 ¢lenskych pojistoven. Ke 30. dubnu 2003 byly nahlaseny skody ve vysi 36,3 mld. K¢,
coz je vice nez 97 % z celkové odhadované hodnoty. Ta &ini 37,2 mld. K& Clenské pojistovny CAP
vyplatily na pojistném plnéni svym klientim jiz 24,9 mld. K¢ vcetné zaloh, coz je 68,6 % z hodnoty
nahlasenych Skod. Pocet pojistnych udalosti odhaduji pojistovny na 81 952. NahlaSeno jich zatim bylo
79 916, z nichz bylo vyfizeno 70 310. Znamena to, ze pojistovny vytidily 88,0 % z celkové nahlaSeného
poctu pojistnych udalosti. U majetkovych pojisténi obc¢anti bylo ¢lenskymi pojistovnami asociace vyfi-
zeno 60 500 z 66 710 vsech nahlaSenych pojistnych udalosti, tzn. 90,7 %. V pripadé pojisténi motoro-
vych vozidel ¢i pojisténi domacnosti je to vice nez 93 %. Nahlasené pojistné udalosti u majetku obcanti
predstavuji hodnotové 7,3 mld. K¢. Z této ¢astky pojistovny vyplatily klientim 5,9 mld. K¢, tzn. 80,8 %.

Generali loni se ziskem 5 mil. K¢

Pojistovna Generali, kterd je sedmou nejvétsi pojistovnou na tuzemském trhu, vytvofila loni
¢isty zisk 5 mil. K¢. O rok dfive vykazala pojistovna ztratu 29,3 mil. K¢. Generali vybrala v roce 2002
na pojistném 2,724 mld. K¢, coz znamenalo 30% meziro¢ni nartist. Po¢atkem roku pievzala pojistovnu
Ziirich. Generali patfi na tuzemském trhu sedma pticka, Ziirich byla jedenacta. Zakladni jméni pojistov-
ny Generali, jejimz jedinym akcionafem je Generali Holding Vienna, ¢ini 410 mil. K¢. Generali Group
patii mezi nejvétsi evropské pojistovny.

Zisk pojistovny Cescob klesl na 8 mil. K&

Pojistovna Cescob, druha nejvétsi tuzemska auvérova pojistovna s 30% podilem na trhu, zazna-
menala v roce 2002 pokles ¢istého zisku o 4 mil. K& na 8 mil. K¢. Cilem spolecnosti je stat se v kratké
dobé jedni¢kou na Ceském trhu Gvérového pojisténi. Nejvétsi ceskou tvérovou pojistovnou je statni
Exportni a garancni pojistovaci spolecnost (EGAP). Zatimco objem vyplacenych pojistnych plnéni
Cescob loni stoupl z 26 mil. K& na 75 mil. K&, piedpis pojistného klesl ze 111 mil. K& na 104 mil. K&.
Objem pojisténého obchodu se snizil o 300 mil. K& na 31 mld. K&. Uvérové pojistovna Cescob je prvni
specializovanou soukromou Givérovou pojistovnou v CR, zaloZena byla v roce 1997.

(CTK, BA, JD, PE, RED)

Top finance |:

L =

TOP FINANCE:

reprezentativni piehled vysledki
finanéniho a kapitalového trhu
Ceské republiky

Vychazi 22. kvétna 2003

ViCE INFORMACI PODAII:

Anna Olleova
tel,; 233 071 781, GSM: 603 196 620,
e-mail: anna.olleova@economia.cz

Iva Cucova
tel.; 233 071 736, GSM: 603 196 619,
e-mail: iva.cucovaBeconomia.cz

o ,
// BANKOVNI INSTITUT

VYSOKA $§KOLA

porada jiz 5. workshop manazert, vedoucich
a vyznamnych pracovnikl bank, finanénich
instituci, Gstfednich organi a podnikatelské
sféry, ktefi zabezpecuji rozvoj lidskych zdroju
a vzdélavani pro pracovniky danych spolec-
nosti. Téma workshopu:

VZDELAVANI, JEHO SOUCASNOST
A BUDOUCNOST V BANKOVNICH,
FINANCNICH A OBCHODNICH
SLUZBACH*

Workshop se kona pod zastitou strategického
partnera BIVS, spolecnosti COGNOS AG
Hamburk. Jednani se uskute¢ni 5. a 6. ¢ervna
2003, zahajeni je ve 13.00 hodin
v konferenénim prostorach hotelu ,,U VEZE“
v obci Nupaky — okres Praha vychod.
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ZE ZAHRANICNIHO TISKU

Rizika konvergence

Zemé, které v p¥istim roce vstoupi do EU,

Kdyz se vlady deseti, dfive pfe-
vazné komunistickych zemi, pozva-
nych k pfistoupeni do EU v kvétnu
2004, snazi presvédéit své obca-
ny, aby hlasovali pro &lenstvi

v EU, pfipravuji se soudasné na
dalsi velkou vyzvu: pfijeti eura.

Mnohé se snazi euro rychle zavést, aby
sklidily vyhody z vylou¢eni ménovych rizik,
niz8ich Grokovych sazeb, nez maji dosud, a (jak
véri) rychlejsiho ekonomického rustu.

Teoreticky otazka nezni zda, ale kdy
tyto zemé piistoupi k euru. Na rozdil od Britanie
a Danska, které jsou cleny EU, avsak nepfijaly
jednotnou ménu, tyto zem¢é nemohou ,,se roz-
hodnout k neucasti” (,, opt-out*’) na Maastricht-
ské smlouveé. Predpoklada se, Ze splni stejné
vstupni podminky, jaké byly stanoveny pro
soucasnych dvanact ¢lenti oblasti eura. To zna-
mend, ze zaroven s nizkou inflaci a nizkymi
dlouhodobymi trokovymi sazbami, s rozpocto-
vym deficitem pod 3 % HDP a vladnim dluhem
pod 60 % HDP budou muset stravit alespon dva
roky v mechanismu devizovych kurzi EU ER-
M2 audrzovat své mény v 15% pasmu na kazdé
stran¢ zakladni sazby eura.

V praxi se situace muze ukazat jako
komplikovangjsi. Vstupni podminky, zejména
tykajici se statniho dluhu a devizovych sazeb,
byly pro nékteré ze soucasnych ¢lenl papirove
prikraslené. U nékterych z téchto zemi se ukaza-
lo, ze nejsou schopné udrzet své rozpoctové
deficity pod 3 % HDP. Malokdo ocekava od
Velké Britanie, pokud by se rozhodla pfistoupit
k euru, ze by stravila dva pfipravné roky v
ERM2. Pristupové zemé tak mohou ve svych
snahach o zavedeni eura pribrzdit. A pokud se
novi ¢lenové EU poc¢nou zdrahat, nemohou byt k
euru piinuceni. Svédsko, &len bez prava ,,opt-
out“, zistalo stranou, a teprve v zafi se k této
otazce bude konat referendum.

Finanéni trhy ocekavaji, ze se novi
Clenové k eurozoné piipoji, 1 kdyz nikoli pred
rokem 2007. U nékterych vstupnich kritérii jsou
tyto staty v dobrém stavu: u mnoha z nich je
nizka inflace, niz8i nez u Italie, gpanélska nebo
Recka nékolik let pied piijetim eura. Oproti

tomu mnohé zemé maji velké rozpoctové defici-
ty: ptes 5 % HDP v Polsku, jest¢ vice v Mad’ar-
sku. Tlacit pfili§ rychle na 3% deficit by mohlo
snizit rast narodnich dichodd, které jsou stale
znaéné€ pod Grovni zemi EU. Evropska komise
(EK) a Evropska centralni banka (ECB) naléhaji
na kandidaty, aby s pfijetim eura nespéchali, ale
aby se soustfedili na strukturalni reformy. Pova-
7uji téZ za nezbytné, aby novi ¢lenové EU stravi-
li predepsané dvoulet¢ minimum v ERM2. N¢-
ktefi politi¢ti Cinitelé v regionu a néktefi teoreti-
ci s tim nesouhlasi. Povazuji tento rezim za
zastaraly, za nastrazenou past, kterd by mohla
spustit ménovou krizi ve stfedni a vychodni
Evropé. Zmatek, ktery nastal v lednu v Mad’ar-
sku v systému devizovych kurzii (v némz se
forint pohybuje ve stejném pasmu, jako by byl v
ERM2) tomu nasvédcuje.

Mezi kritiky ERM2 jsou autofi zpravy"
napsané puvodné pro Komisi, avSak publikova-
né v bieznu Ustfedim pro vyzkum ekonomické
politiky v Londyné. Autofi tvrdi, ze povinnost
ucastnit se ERM2 poté, co byly odstranény
vSechny zbytky kapitalové regulace pfi vstupu
do EU, uvrhnou kandidaty do ,,docasného obdo-
bi zvySené zranitelnosti pred bezpecim monetar-
ni unie”. Uvadéeji prehled ménovych krizi 90.
let, od zmatki u pfedchidce ERM2 po krize ve
Vychodni Asii a Latinské Americe. To ptimélo
nekolik zemi ustoupit od stabilizace mékkych
sménnych kurzi (,, soft pegs ), jejimz prikladem
je ERM2, ve prospéch tvrdsich kurzl (,, harder
pegs*) meénové unie nebo ménového vyboru,
anebo plné pohyblivych devizovych kurzt.
Jestlize prubéh ERM2 dopadne $patné, nemusi
zemé pripravit na euro, ale spiSe oddalit jejich
vstup do neurdita.

BALASSA-SAMUELSONUV EFEKT
Existuje problém, ze pfistupujici zemé
mohou ocekavat velky pfiliv kapitalu, nebot’
investofi sazeji na jejich konvergenci se zbytkem
Evropy. To ztejmé zvysi tlak na devizové kurzy.
Avsak toky kapitdlu se pak mohou obratit a
zplsobit opét pokles devizovych kurzil. Je tieba
vzit v ivahu i Balassa-Samuelsontiv efekt, podle
n¢hoz se realné devizové kurzy rychle rostou-

¢ekd slozitd cesta k euru

The

Economist

cich zemi zhodnocuji. Rychlejsi rist produktivi-
ty v sektoru obchodovatelného zbozi vede k
vy$§im mzdam. Mzdy v neobchodovatelném
sektoru se pak téz zvysuji, coz vede k ristu cen.
Vysledkem je bud’ rostouci devizovy kurz (ktery
ovéti limity ERM2), nebo rostouci inflace, coz
se muze dostat do rozporu s dalsi podminkou
Clenstvi v eurozéné. Autofi fikaji, ze Balassa-
Samuelsoniiv efekt zvySoval realné devizové
kurzy ro¢né ptiblizné o 2 %. V poslednich letech
tyto kurzy v priméru posilovaly, ale dochazelo i
k fluktuacim.

Jakmile budou uchaze¢i spadat pod
ERM2, mohou pozadat ECB o uc¢inné odrazeni
spekulativnich tokt a udrzeni vlastnich devizo-
vych kurzii v mezich stanovenych limitd. Avsak
misto zkouSeni odolnosti ERM2 autofi soudi, ze
lep$im feSenim by mohlo byt jednostranné pfije-
ti eura bez vstupu do oblasti eura. Mnozi
,, kabinetni unilateralisté“ v centralnich bankach
regionu si tropi z pozadavkii ERM2 posmeésky a
poukazuji na zvlastni vyhody poskytnuté Italii a
Finsku, jimz bylo umoznéno pfistoupit k euru,
aniz by stravily dva roky v predchiidci ERM2.
EK i1 ECB pohlizeji na myslenku euroizace ne-
pfiznivé, autofi se vSak domnivaji, ze jejich
namitky jsou pfehnané.

Pro né&které zemé, jako Estonsko, které
ma ménovy vybor podporovany eurem, muze
mit rychly piechod k euru smysl. U ostatnich
muize ERM2 podnitit trhy k vyvolavani rozbroja.
Zejména spoléhaji-li na to, ze zakladni paritu
nelze udrzovat. Vezmeme-li v uvahu pfiliv kapi-
talu (mozna i odliv), jez tyto zemeé mohou oce-
kavat, a pravdépodobny vzestupny tlak na jejich
devizové kurzy s ristem jejich bohatstvi, nejlep-
$i cestou pro nekteré z nich se nemusi stat ani
jednostranna euroizace, ani ERM2, ale ponechat
si pohyblivy devizovy kurz, a ¢ekat, co se stane.

Pielozil (LO)

The Economist, April 2003

* Sustainable Regimes of Capital Movements in
Accession Countries” (Udrzitelné rezimy pohybu kapitalu v
pfistupovych zemich), autofi D. Begg, B. Eichengreen, L.
Halpern, J. von Hagen a C. Wyplosz. Centre for Economic
Policy Research, Policy Paper No. 10.
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