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CNB Sokovala - inflace
se muze dostat nad cilové pasmo

CNB ponechala na dubnovém zasedani své intervené&ni sazby
beze zmény. Bude tak i naddle stahovat volnou likviditu
z trhu v ramci repo operaci maximadlné za 2,5%.

Centralni bankéfi zlstali vérni svym
vyjadfenim, ve kterych ptred nékolika tydny
presvédCovali trh o omezeném prostoru pro
dalsi pokles sazeb. Sokem pro trh je zprava, Ze
CNB vidi inflaci v horizontu dvanacti mésict
az na 4,3 %, coz je velmi blizko horni hranici
inflaéniho pasma. Tento horni odhad pravdépo-
dobné pocita s dvoji Gipravou spotiebnich dani
na cigarety a pfesunem sluzeb do vyssi sazby
DPH.

Ackoliv pfimy vliv zmény dani na
spotiebitelskou inflaci spada do okruhu tzv.

slabé globalni ekonomice a stagnujicimu expor-
tu rozhodli nechat sazby beze zmény.

Na stranu argumentil proti dal§imu
snizovani sazeb se pfidala i koruna, ktera je
nyni slabsi nez loni a ve druhé poloviné roku se
muze stat jednim z proinflacnich faktori. Dru-
hym faktorem, ktery pomuize cendm nahoru
jsou potraviny, jez jsou vycerpany dlouhodo-
bym poklesem cen. Ceny dovazenych potravin
jiz. zacaly rist. Domaci zemédé€lci se nechali
slySet, ze povodiiové Skody a $patné pocasi na
jafe poskodilo jejich produkci a ze vykupni

vyjimek z inflaéniho cileni, central-
ni banka se spravné obava vedlej-
Sich vlivii dafiovych tiprav na inflac-
ni ocekavani a prenesené i na sa-
motnou inflaci. Vyrobcei ¢i prodejci
mohou ,,vyuzit® ofekavané¢ho zvy-
Seni zdanéni k ristu vlastnich marzi.
Vyloucit nelze ani opacny vyvoj —
pokles marzi, nebot’ naptiklad zdra-
zeni telekomunikacnich sluzeb
pfinuti mnohé jedince ke snizeni
provolanych hodin. Poklesnout
muze i poptavka po mobilnich tele-
fonech a doba pfipojeni na internet
prostfednictvim telefonni linky.

Cenovy efekt zvySeni nepiimych dani
bude jednoznacné zaviset na citlivosti poptavky
po daném konkrétnim zbozi na jeho cené. Po-
kud je zajem o dané zbozi citlivy na cené (viz
telekomunikaéni sluzby a cigarety), prodejci si
nebudou moci dovolit zvysit své marze pod
rouskou vys§iho zdanéni a naopak budou nuce-
ni k jejich snizeni. Po ocisténi o datiové zmény
mohou tedy ceny nékterého zbozi nakonec
poklesnout. U vybraného spotiebniho zbozi,
kde cena nehraje tak dalezitou roli, mohou
naopak ceny vzrist vice, nez by odpovidalo
zméné zdanéni. A toho se evidentné nase cent-
ralni banka obava nejvice.

Cernou miirou pro nase centralni ban-
kéfe je, jinak feceno, vedlejsi efekt danovych
zmén, ktery by zvysil nejenom inflaci ale i
inflaéni o¢ekavani, ktera by rist spotiebitel-
skych cen jesté zrychlila. Proto se navzdory

ceny by mély jit nahoru.

Vlivem valeéného konfliktu, ktery
oddalil oziveni svétové ekonomiky,
snizila. CNB svoji predikci ristu
HDP v leto$nim roce na 2,3-2,9 %.
Nase predikce hovoii o ristu okolo
2,5 %. Nas pohled na ekonomickou
prosperitu se tedy shoduje s CNB.
Opatrngj$i jsme v predikci CPI,
nebot’ vliv zvyseni spotfebnich dani
nepovazujeme za Uplné jednoznac-
ny predevS§im u zbozi, po némz je
poptavka velmi citliva na cené. Rist
cen po o€isténi o vliv vyssiho zda-
néni mize byt nakonec velmi omezeny, ale
riziko vysSich infla¢nich o¢ekavani povazujeme
stejné jako centralni banka za vysoké.

Sazby by podle nasich ocekavani mély
zustat do konce roku beze zmény, pokud cent-
ralni banka nezaregistruje vyznamny rust oce-
kavané inflace u domacich subjekti. Pohyb
sazeb na zacatku roku 2004 bude uz smérem
nahoru. Nicméné, nesmime zcela zavrhnout
scénaf dalsiho snizeni sazeb, pokud se po valec-
né euforii dostavi zklamani a dalsi mésice kle-
sajici zahrani¢ni poptavky. V tomto krajnim
scénafi, ktery je ze soucasného pohledu zatim
okrajovy, musime pocitat s dal$im kolem snizo-
vani sazeb ve svété. Pak budeme opét hovorit o
moznosti, Ze repo sazba CNB poklesne o 25
bazickych bodl na 2,25 %.

Helena Horska

Ceska spoftitelna
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CEZ st¥ida KB na
vysluni prazské burzy

‘-?J
Vyvoj na prazské burze komentuje
exkluzivné pro PDF servis Bankovnic-
tvi Michal Semotan, J&T Securities
(Czech Republic)

Svétové akciové trhy pfijaly s ulevou rychlé
ukonceni valeéného konfliktu v Iraku. Prazska
burza sice zasadni zménu nezaznamenala
(kratkodobé oziveni bylo vyraznéjsi na zahranic-
nich trzich nez na Ceském), nicméné
z dlouhodobého hlediska je dobte, ze konflikt
skongil, nebot’ v ptipadé protahovani valky by se
negativni vliv projevil vyrazné i u ¢eskych akcii.
Komer¢ni banka nadale zistava jednoznaéné
nejobchodovangjsi emisi elitniho parketu praz-
ské burzy SPAD, nartisty kurzu z minulého roku
vsak vystiidala korekce a vybirani ziskd. Domni-
vam se, ze byla nastavena nova cenova hladina a
to v rozmezi 1900 az 2050 K¢&. Trvala ptfitomnost
zahrani¢niho prodejce neumoziiuje vyraznéjsi
narust kurzu, nebot’ tento prodejce optimalné
vyuziva ptirtstky kurzu k realizaci prodeji za
vys§i cenu. Zda se, Ze nakupni objednavky za-
hrani¢nich investori nejsou tak mohutné jako
v loniském roce, naopak spousta investord reali-
zuje své zisky (véetné toho silného prodejce), a
tak je nakupni i1 prodejni strana vyrovnana
s mirmou pfevahou prodeji. Nelze tedy
v dohledné dobé ocekavat prudky rast kurzu nad
2000 K¢, nebot’ chybi i kurzotvorné informace
podporujici tento nartist. Navic mnoho investora
zatina objevovat titul s vyrazné&j§im potencialem
rustu a tim je bezesporu elektrarenska spolecnost
CEZ.

Investofi pozitivné ocenuji stabilné vynikajici
hospodaisky vysledek CEZ (a to jiz v konku-
renénim prostiedi), ktery umozni zajimavou
dividendovou politiku. Navic se podaftila dotah-
nout do konce transakce propojeni s distri-
bucnimi spole¢nostmi (s omezenimi stanoveny-
mi antimonopolnim Gfadem), coz vyrazné posi-
luje pozici CEZ na trhu a zvysuje jiz bez tak
vyborné cash-flow spolecnosti. Pozitivné je
trhem hodnocena i snaha o rychlé vyfeseni pro-
deje &asti distributorti, kterych se CEZ musi
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M. Kanéra feditelem korporatni divize CSOB Pojistovny

Piedstavenstvo CSOB Pojistovny jmeno-
valo Michala Kanéru k 1. kvétnu do funkce fedi-
tele pojisténi pramyslu a velkych podniki. Kané-
ra prevezme agendu od nynéj$iho generalniho
feditele Jeroena van Leeuwena, ktery byl fizenim
korporatni divize povéfen docasné.

M. Kanéra pusobi v pojistovnictvi jiz
Strnactym rokem. Nejprve nastoupil do Ceské
pojistovny, kde se zabyval pojisténim priamyslu a
podnikatelti. Koncem roku 1992 piesel do mak-
létské spolecnosti Sedgwick. Od dubna 1997 az

do soucasnosti pusobil v pojistovné Gerling, v
poslednich letech jako generalni feditel.

CSOB Pojistovna vznikla na pielomu
roku spojenim IPB Pojistovny a CSOB Pojistov-
ny. Do roku 2003 vstoupila s vice nez 1,1 milionu
uzavienych pojistnych smluv jako pata nejvetsi
tuzemska pojistovaci spole¢nost. Na pojistném
vybrala v lonském roce celkem 6,2 mld. K¢, o
vice nez 200 mil. vice nez ptedloni. Sto procent
akcii CSOB Pojistovny drzi Ceskoslovenska
obchodni banka.

v / L] v / - vV s o v
Svétovi finanénici prijedou opét do Prahy
Setkani vyznamnych evropskych bankérti a ekonomti MasterCard Europe Forum
bude letos hostit Praha. Hlavnimi tématy akce, které se od 19. do 20. ¢ervna v Obec-
P ‘-i'}ﬂ 3 nim domé zuc¢astni na tisic delegati, budou globalni trendy, dopad ekonomickeé trans-
=+~ formace na zdkazniky a rozvoj strategickych produktt. Soucasti setkani budou i
workshopy. Pfednasku bude mit i nositel Nobelovy ceny za ekonomii Joseph Stiglitz ¢i odbornik na
politickou ekonomii Francis Fukuyama.
,.Jsme velmi radi, Ze je to pravé Ceskd republika, kterd bude - jako prvni zemé stiedni a vychodni Evro-
py - hostitelem letosniho fora. Jde o potvrzeni vyjimecného postaveni nasi zemé v tomto regionu. Praha
se tak pocatkem léta stane vyznamnym mistem pro vyménu ndazorii a zkuSenosti mnoha obchodnikii a
finanéniki z celé Evropy, “ uvedl Jan Carny, feditel spoletnosti MasterCard Europe pro Ceskou republi-
ku a Slovensko. MasterCard. Forum se kona jednou za dva roky, v minulosti se uskute¢nilo napriklad
v Mnichové€, Cannes ¢i Seville.

EKONOMIKA

’ . p-4 . . ’
EBRD: Vyvoj v CR bude pozitivni
Ceska ekonomika ma podle zpravy Evropské banky pro obnovu a rozvoj (EBRD) z 22. dubna
pozitivni vyhlidky. Hlavnimi riziky jsou vyvoj na exportnich trzich, zejména v Némecku, a fiskalni poli-
tika. Rust ¢eské ekonomiky se zpomalil na 2 % kvili pomalej§imu ristu investic a kvuli lonskym povod-
nim. Domaci soukroma spotteba ovSem rostla robustné s tim, jak se v souladu s rostouci produktivitou
prace zvySovaly mzdy a spotiebitelské Gvéry. Domaci poptavku neovlivnila ani rekordni nezaméstnanost
pies 10 %. Pro CR odhaduje EBRD letos 3% raist HDP, roéni primér inflace méfené spotiebitelskymi
cenami 1,3 %. Rychlejsi riist HDP nez loni odhaduje pro ¢eskou ekonomiku i v dalsich letech.

V CR roste podet zadrienych padélkl

Penézni instituce a policie zadrZely v prvnim ctvrtleti letoSniho roku 2855 padélkd bankovek a
minci, zatimco o rok dfive to bylo zhruba 1700 padélkt, vyplyva z udaji Ceské narodni banky. Nejcasté-
ji padélanou ménou zlstava nadale ceska koruna nasledovana dolary a eury.

CNB zvy$ila odhad inflace

Bankovni rada CNB ponechala 24. dubna trokové sazby beze zmény. Centralni banka ale zvysi-
la odhad vyvoje inflace, a to pfedevsim kvuli ocekavanému ristu spotiebnich dani a DPH pted vstupem
do EU. V dubnu 2004 by se inflace méla pohybovat mezi 2,9 az 4,3 % a v fijnu 2004 mezi 3,9 az 5,3 %,
coz je dokonce &asteéné nad stanovenym inflaénim cilem CNB. Banka zaroveii sniZila odhad ristu leto3-
niho HDP na 2,3 az 2,9 % z lednovych 2,2 az 3,5 %. Ptisti rok by domaci ekonomika méla rist o 1,7 az
3,3 % oproti dosavadnimu odhadu 2,5 az 4,5 %.

ECB ma nyni divod ke sniZeni sazeb

Prudky pokles indexu podnikatelské nalady institutu Ifo dava Evropské centralni bance padny
divod k tomu, aby se zamyslela nad ménovou politikou. Tvrdi to analytici v zapadni Evropé€, podle
nichz se mirné zvysila pravdépodobnost, Ze ECB sazby piece jen snizi. VétSina analytikti oéekava snize-
ni sazeb v Cervnu. Podle pozorovatell je totiz pokles indexu znamkou toho, Ze nejvétsi ekonomika eu-
rozény ma problémy s rustem. Na trhu se ¢ekalo, Ze rychlé ukonéeni valky v Iraku povede ke zlepSeni
nalady i mezi podnikateli, coz se ale nestalo. Ekonomové oc¢ekavali, ze index Ifo vzroste z bieznové
hodnoty 88,1 na 88,6 bodu, index ale klesl na 86,6 bodu.

Tulipanovy den v prazské Fakultni nemocnici Motol
Finanéni skupina ING je partnerem humanitarni akce Tulipanovy den, ktera se zaméfuje piede-
v§im na pomoc détskym pacientim. Akce se kona 29. dubna 2003 ve Fakultni nemocnici Motol v Praze.
V pribéhu Tulipanového dne, nad kterym prevzalo zastitu Velvyslanectvi Nizozemského kralovstvi
v Praze, budou déti ze Specialnich kol pii FN Motol malovat tulipany, které se stanou soucasti vyzdoby
nejvétsi détské nemocnice v CR a zarovei druhé nejvétsi svého druhu na svété. V atriu pied nemocnici
vznikne unikatni tulipdnova mozaika a v prostorach zatizeni bude docasné umisténa tulipanova galerie.

(Pokracovani ze stranky 1)

zbavit — jednani jiz probihaji s nejvétsimi hraci
na ¢eském trhu (naptiklad némecky EON). Pru-
bézné zapojovani druhého bloku jaderné elektrar-
ny Temelin zatim bézi bez potizi, plny vykon
obou reaktori bude také pozitivné ovliviiovat
hospodareni této spolecnosti. Zvyseni investic-
nich doporu¢eni vyznamnych maklétskych domt
na sebe nenechala dlouho ¢ekat (naptiklad Wo-
od), a tak investofi alokuji své prostfedky do
CEZ a mozna i piesunuji své prostfedky na &es-
kém trhu z Komeréni banky pravé do CEZ, Uni-
petrolu &i Ceského Telecomu.

Pravé Cesky Telecom také velmi piijemnd pie-
kvapil, trvale se jiz zabydlel nad hodnotou 300
K¢ za akcii, a v poslednich dnech se podival do
konce k hodnotam nad 320 K¢&. Solidni nartst
(témet +10 % z 290 na 320 K¢!!!) je zplsoben
neochotou investord prodavat, tim padem jaky-
koliv nakupni pokyn zveda cenu vzhiiru. Investo-
fi se nechtéji zbavovat akcii, protoze ocekavaji
dalsi jednani o moznosti akvizice Eurotelu, coz
by vyrazné zvedlo hodnotu Ceského Telecomu a
tim 1 jejich akcii (samoziejmé v zavislosti na
cené nakupu Eurotelu).

Cesky akciovy trh si zachovava vynikajici vy-
konnost ve srovnani s ostatnimi trhy, domnivam
se, ze rustovy trend neni zatim u konce. Diivo-
dem je blizici se integrace Ceské republiky do
Evropské unie, zavedeni povinného odkupu pii
privatizaci spolecnosti i od minoritnich akcionait
a fundamentalné silné spolecnosti na nasem trhu
(CEZ, Cesky Telecom).

Majitel Komeréni banky
uspésné snizZuje naklady
Francouzska banka Société Générale, ktera je
majitelem Komeréni banky, zatim uspé$né snizu-
je naklady. Banka je na tom zatim s usporami
1épe, nez pocitala, a v této cesté hodla pokracovat
i po cely letosni rok, prohlasil na fadné valné
hromadé¢ pfedseda banky Daniel Bouton. Spole¢-
nost chee do roku 2004 snizit naklady o 700 mil.
EUR. Rezervy na rizikové uvéry by ptitom letos
mohly z@stat na stejné tirovni jako loni. To zna-
mena 0,7 % hodnoty vSech pujcek banky.

EIB zvysSila emisi
korunovych eurobondua
Evropska investi¢ni banka zvysila objem dluho-
pistt denominovanych v ¢eské méné o 1,0 mld.
K&. Hlavnimi manaZery emise jsou Ceské spofi-
telna a Erste Bank. Obligace ponese urokovy
vynos 8,2 % a primarnim investorim se bude
prodavat 14. kvétna za 126,5 % nominalni hod-
noty. S cennym papirem se bude obchodovat na
burze v Praze a jeho splatnost je stanovena na 23.
bifezna 2009. EIB uz letos vydala vice dluhopist
v korunach. Po zvySeni objemu o dal$i miliardu
uz celkovy objem emise ¢ini 6 mld. K¢.
Nejvétsi némecka banka
ceka ztratu

Nejvétsi némecka banka Deutsche Bank AG ¢eka
v leto$nim prvnim ctvrtleti Cistou ztratu az 200
mil. EUR. Dvodem jsou poplatky pies jednu
miliardu eur spojené s odpisem hodnoty investic.
Pfed zdanénim vSak firma &eka zisk 225 mil.
EUR. Ocistény zisk pred zdanénim, tedy bez
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Arbit¥i zamitli Zalobu UB proti CNB

Arbitrazni soud zamitl Zalobu Union banky (UB) ve sporu s Ceskou narodni bankou. Informoval
zadné opravné moznosti. Union banka pozadovala po centralni bance 1,75 mld. K¢. za to, Zze v minulosti
prevzala bankovni diim Skala.

Nové balicky pro podnikatele a malé firmy

Komer¢ni banka uvedla na trh nové bali¢ky finan¢nich sluzeb uréené pro podnikatele a malé
firmy. Balic¢ky s nazvy Efekt, Komfort a Excelent odpovidaji rozdilnym potfebam a pozadavkim klientt
na rozsah a Groven finan¢nich sluzeb. "Segment malych firem je velmi rozsahly a pozadavky na obsluhu
firemnich financi prostrednictvim bankovnich sluzeb jsou velmi rozmanité,"” uvedl naméstek feditele pro
marketing Petr Slaby. "Pravé tyto rozdilné potieby se staly impulsem pro tvorbu novych balickii. Rozdil-
né slozeni jednotlivych balickit nam umozni oslovit vSechny firmy daného segmentu,” dodal P. Slaby.

CMSS v bfeznu s 5671 avéry

Nejvétsi Ceské stavebni spofitelna Ceskomoravska stavebni spofitelna (CMSS) poskytla v biez-
nu 5671 novych uvérd ze stavebniho spofeni a preklenovacich Gveér v objemu 1,28 mld. K¢&. Od zacatku
roku jiz CMSS poskytla 13 839 tvéri za 3,15 mld. K& Uvérovy obchod vykazuje mezironé nariist o 41
% v poétu poskytnutych uvért. Jejich objem narostl o 111 %. Klienti CMSS vyuZivaji penize z uvér
nejéastéji ke koupi starsiho bytu nebo domu (39,9 %) a na rekonstrukce a modernizace bydleni (30,3 %).
Dalsich 23,6 % je vyuzito na stavbu nového domu nebo bytu.

PMB loni zdvojnasobila zisk

Prvni méstska banka (PMB) loni vykazala zisk 44 mil. K¢. oproti ptedchozim 20,5 mil. K¢.
Celkové aktiva banky mirné vzrostla z 10,1 na 10,7 mld. K& Urokové vynosy PMB loni doséhly téméF
140 mil. K¢., pfijmy z poplatkil a provizi pak ¢inily 11 mil. K¢. Majoritnim vlastnikem banky je od lon-
ska Ceska pojistovna. Od hlavniho mésta koupila 78% podil v bance za témét 515 mil. K&.

Dvé nova obchodni mista KB na zapadé Cech

Dvé nova obchodni mista v Plzni a v Hornim Slavkové ptibudou letos k 37 dosavadnim praco-
vistim Komer¢ni banky v Plzeiiském a Karlovarském kraji. K soucasnym 44 bankomatim KB pfibude v
zépadnich Cechéch Sest. Dalsi bude banka umistovat uz pouze ve velkych obchodnich centrech.. Na
automat na penize se mohou tésit obyvatelé Plané u Marianskych Lazni a Habartova. Nové bankomaty
mohou o¢ekavat i lidé ve Stodu, Nepomuku, Hornim Slavkové a v Plzni v Klatovské ulici. Ke konci
lofiského roku méla KB v zapadnich Cechach 114000 klientd.

FPV: Klienty zkrachovalé
Plzerniské banky vyplatime rychle

Nejpozdgji 20. Cervna zaéne Fond pojisténi vkladi (FPV) vyplacet uloZzené penize 1900 klien-
tam Plzenské banky, ktera 4. dubna zkrachovala. Nahradu ve vysi 90 % vkladt, nejvyse 792 000 K¢. na
osobu, ziskaji v§ichni majitelé u&tli. Navrh na konkurz banky podalo jeji vedeni 31. biezna. Ustav, ktery
disponuje majetkem 1,26 mld. K¢., ma podle rozhodnuti kralovéhradeckého soudu z 10. biezna zaplatit
2,1 mld. K¢. investi¢ni spole¢nosti Akro, spravci vytunelovanych CS fondi. Plzenska banka s jedinou
pobockou v Plzni zaviela své dvefe 11. biezna - den po rozhodnuti soudu.

Zajem o stavebni sporeni roste

Zajem klientl o stavebni spofeni letos prudce roste. Kromé uzavirani novych smluv lidé stale
Castéji rovnéz zvysuji soucasné cilové ¢astky a na stavebni spofeni ukladaji vice penéz. Spofitelny tak v
prvnim ctvrtleti uzaviely 433 tisic novych smluv, coz je proti pfedchozimu rekordnimu roku o ¢tvrtinu
vice. Je$té vyraznéji roste objem uzavienych cilovych castek, ktery se zvysil téméf o polovinu. Primérna
cilova ¢astka novych smluv tak v prvnim ¢tvrtleti presahla 162 tisic korun, zatimco loni to bylo jen 138
tisic. Navyseni dosavadnich smluv pfitom u nékterych spofitelen pfedstavuje téméf polovinu vsech no-
vych smluv. Kromé& narGstu novych smluv spofitelny stale vice rovnéz poskytuji uvéry. Ty klienti nejcas-
t&ji pouzivaji na koupi star§iho bytu nebo domu a na rekonstrukce soucasného bydleni.

Raiffeisenbank jiz vyplaci
statni prispévek na bydleni pro mladé

Raiffeisenbank (RBCZ) uspésné vyplatila prvni ptispévky k urokim z hypote¢nich Gvért pro
mladé. Byla tak jednou ze dvou bank na trhu, které na ucty svych klienta pfispévek poprvé ptipsaly jiz
v dubnu. Pfispévky k trokim z hypotecnich Gvérd jsou poskytovany v ramci podptirného programu
Ministerstva pro mistni rozvoj CR osobam mladsim 36 let na pofizeni stariho bydleni. Pro rok 2003
dosahuje tato tirokova dotace vyse 2 % ke splatkam hypote¢niho Gvéru.

/ p4 / 7/ v
Novy program CS pro studenty ma uspéch

Novy program pro studenty, Student+, ktery Ceska spofitelna (CS) uvedla na trh na pocatku
dubna, si za tii tydny sjednalo jiz 20 000 klientdl. Program je uréen studentim stfednich, vyssich odbor-
nych a vysokych skol, ktefi jeho prostiednictvim mohou komplexné a jednoduse spravovat své finan¢ni

zalezitosti. Zakladem je sporozirovy et s irokovou sazbou 1,6 % p.a. Zalozeni a vedeni Gictu poskytuje
Ceska spofitelna zdarma.

Sila
argumentu
presvedci ...

TOP FINANCE:

reprezentativni piehled vysledkd
finanéniho a kapitalového trhu
Ceské republiky

Vychazi 22. kvétna 2003
v nakladu 43 000 wytiskd

..nahidnéte sve sluzby a produkty
siroké odborné vefejnosti

Uzavérka inzerce 20, dubna 2003

VICE INFORMACI PODAJI:

Anna Olléova
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.cucova@economia.cz
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POJISTOVNY A PENZIJNI

FONDY

Life & Pensions Credit Suisse loni uspésny

Penzijni fond skupiny Credit Suisse Life
& Pensions (CSLP PF) vytvotil v roce 2002 zisk
611 mil. K&. V porovnani s rokem 2001 (spole¢ny
zisk byvalého Winterthur PF a VOPF) jde o zlep-
Seni o 213 mil. K& To predstavuje 53% rust.
Jedna se o nejvetsi meziroéni zvyseni zisku mezi
vSemi doméacimi penzijnimi fondy. Credit Suisse
Life & Pensions penzijni fond uzaviel v roce
2002 58 900 novych smluv a k 31. 12. 2002 byl s
poctem klientd 599 630 nejvétsim penzijnim
fondem s téméf CEtvrtinovym podilem na trhu.
Vyrazné¢ se CSLP PF v loiiském roce podaiilo
navysit také objem aktiv pod spravou. K posled-
nimu dni v roce dosahly témét 17,5 mld. K&, coz
predstavuje meziro¢ni narist o vice nez 3,5 mld.
K¢ (25% zvyseni). Podle objemu spravovanych

aktiv si tak CSLP PF upevnil pozici jednicky na
trhu penzijnich fondd. Podle tohoto kritéria se
jeho trzni podil dokonce blizi 30 %. Penzijni fond
pfipisuje svym klientim podil na vynosech
z hospodareni za rok 2002 ve vysi 3,25 %.

Skupina CSLP 2002 2001) zména
Aktiva pod spravou [mil. K&] 19 332] 15200 27%
Hospodarsky vysledek [mil K&] 481 272 7%
Pocet Klientl 664 273| 636 813 4%

CSLP Pojistovna dosdhla loni
v predepsaném pojistném v Zivotnim pojisténi
¢astky 1,002 mld. K¢ (meziroéné +28 %). Vyraz-
né se ji také podafilo navysit objem aktiv pod
spravou na 1,85 mld. K¢ (+48 %) a pocet klientl
dosahl 64 644 (+19 %).

Akciona¥i CP se sejdou v kvétnu

Valna hromada Ceské pojistovny (CP)
bude 19. kvétna v Praze jednat o snizeni zakladni-
ho kapitalu spolecnosti ze 3,41 na 2,98 mld. K¢.
Snizeni kapitalu se uskutecni zrusenim 431 000
kmenovych akcii Spole¢nost, ktera drzi vlastni
akcie, je musi podle zakona prodat, nebo o jejich
nominalni hodnotu snizit zakladni kapital. Podil
CP &ini nyni 12,6 %. Ptes 84 % pojistovny vlastni

KAPITALOVY TRH

Stale vic investic do

Lidé davaji pii investovani stile vice
prednost dluhopisovym otevienym podilovym
fondim, zatimco nartist majetku fondd penézniho
trhu letos jiz takovym tempem neroste. Shodli se

AKAT spravuje majetek

firma CESPO ze skupiny PPF. Na programu valné
hromady bude také rozdéleni zisku pojistovny za
lonsky rok véetné jeho rozdéleni formou divi-
dend. CP loni vytvotila loni &isty zisk 4,05 mld.
Ké&. CP je nejvétsi pojistovnou na tuzemském
pojistném trhu. Jeji predepsané pojistné v roce
2002 proti ptedchozimu roku vzrostlo o vice nez
7 % na 33,3 mld. K¢.

dluhopisovych fondi

na tom predstavitelé tuzemskych investi¢nich
spolecnosti. Investofi, ktefi uz maji delsi zkuSe-
nost s fondy penézniho trhu, postupuji do
"vyssich ro¢nikl" investovani.

za 148,5 mld. K¢é

Pod dohled investi¢nich profesionalt se od firem, obci ¢i obCanii pfesouva z Gt bank stale vice
prostfedkd. Objem spravovaného majetku u obchodnikl s cennymi papiry sdruzenych v Asociaci pro
kapitalovy trh (AKAT) stoupl za leto$ni prvni tfi mésice o dalSich 5 % na rekordnich 148,5 mld. K¢. V

meziro¢nim srovnani to byl rist o ¢tyfi pétiny.

Clenové Asociace pro kapitalovy trh zobchodovali za tii leto$ni mésice cenné papiry v objemu
807,8 mld. K¢., coz byl znatelny meziroéni pokles proti 997,8 mld. K¢&. v obdobi od ledna do bfezna
2002. ZhorSeni obchodni aktivity postihlo akcie, dluhopisy i fondy. Z udaji o spravovaném majetku
klienth vyplyva, ze drtiva vétSina investic byla pod aktivni spravou a o zhruba desetinu se obchodnici

starali formou poradenstvi.

AKAT sdruzuje 42 ¢lent a partnerd, ktefi pfedstavuji 95 % obchodti s akciemi na prazské burze,
90 % obchodu se zahrani¢nimi fondy v Ceské republice a vSechny tviirce domaciho trhu s dluhopisy.

(CTK, BA, PE, RED)

tak se dela software

soustredene

b
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(Pokracovani ze stranky 2)

zahrnuti mimofadnych poplatki, by mohl Einit
950 mil. EUR. V prvnim ¢tvrtleti 2002 pfitom
zisk banky pied zdanénim vzrostl 0 39 % na 1,27
mld. EUR.

Greenspan zuUstane sSéfem

b, £

Pfedseda americk¢ho Federalniho rezervniho
systému (Fed) Alan Greenspan souhlasi, Ze zi-
stane v Cele nejmocngjsi centralni banky svéta. V
77 letech nastoupi do funkce uz popaté. Bude tak
$éfem Fed s nejdel$im funkénim obdobim. Svij
zamér zUstat ve funkci potvrdil Greenspan den
poté, co prezident George Bush prohlasil, ze
Greenspanovo Ctyfleté funkéni obdobi skonci v
poloving ptistiho roku. V ¢ele banky je uz 15 let.

Rakouska BAWAG/P.S.K.

chce c¢eskou Interbanku

Rakouska skupina BAWAG/P.S.K. hodla ziskat
stoprocentni kontrolu nad ¢eskou Interbankou, v
niz nyni drzi 8% podil. Oznamil to odchazejici
$éf skupiny Helmut Elsner a dodal, Zze firma v
CR planuje oteviit nové pobocky, aby podobné
jako na Slovensku posilila aktivity v oblasti
drobného bankovnictvi. Skupina BAWAG/P.S K.
hodla ziskat kontrolu nad Interbankou prostred-
nictvim pfevzeti zbyvajiciho 92% podilu od
firmy BayernLB a Madarské zahrani¢né-
obchodni banky, kterd patii BAWAG a
BayernLB. Interbanka, jejiz bilanéni suma v
lonském roce Cinila zhruba 300 mil. EUR, se
specializuje na financovani exportu a obchodu.
Kupni cena zatim nebyla zvefejnéna. Novy $éf
BAWAG/P.S K. Johann Zwettler uvedl, ze skupi-
na se v piiStich tiech letech hodla zaméfit na
okoli Rakouska a neplanuje vét$i expanzi do
dalSich zemi stfedni a vychodni Evropy.
(MS, RED, CTK)

strana4


http://bankovnictvi.ihned.cz
http://www.unicorn.cz
http://www.unicorn.cz
http://www.unicorn.cz

KONFERENCE

Vyzvy pristoupeni k Evropské unii

Mezinarodni konference k 10. vyro&i vzniku CNB a &eské mény

Pod zastitou svého gu-
vernéra Zdenika Tumy
uspoiadala Ceska narodni
banka dne 1. dubna 2003
mezinarodni  konferenci
na téma '"Challenges of
EU Accession" (Vyzvy
pristoupeni k EU). Agen-
da konference byla rozdé-
lena do dvou okruht.
Prvni panel se zabyval
ménovou politikou a poli-
tikou devizovych kurzii v procesu piistoupeni.
Predsedal mu Jacob A. Frenkel, predseda
Merrill Lynch International (pivodné pracoval
ve statnim sektoru a stale zistava "ve svém
srdci" centralnim bankéfem) a zicastnili se ho
guvernéfi, resp. prezident Bulharské, Ceské a
Madarské narodni banky, guvernéti LotySské a
Slovinské banky a ptredseda rady Litevské ban-
ky. Tématem druhého panelu bylo pfiblizovani
k euru a za predsednictvi Lucase D. Papade-
mose, viceprezidenta Evropské centralni banky,
se ho ucastnili guvernéfi, prezident ¢i jeho za-
stupci centralnich ¢i narodnich bank z Kypru,
Estonska, Polska, Malty, Rumunska a Sloven-
ska.

Zdenék Tuma,
guvernér CNB

Ve svych kratkych vystoupenich
ucastnici paneltt souhrnné informovali o stavu
svych ekonomik a o fiskalni a ménové situaci, v
niz se jejich zemé nachazeji tésné pred formal-
nim pfijetim do EU (kromé Bulharska a Ru-
munska, jejichz pfistoupeni se oéekava v dalsi
vIné rozsifeni). Ukazalo se soucasné, ze strate-
gie a rychlost, s jakou se ma pozd¢ji vstoupit do
eurozony, nejsou u kandidatl jednotné. Realna
ekonomicka integrace do Evropské unie i nomi-
nalni konvergence probihaji diferencované.
Rozdilné strategie se prosazuji i u piijatych
kurzovych rezimu. Nekteré zemé preferu;ji
"hard pegs", tedy tvrda zavéSeni, jako ménovy
vybor (Bulharsko, Lotyssko), jiné fizeny floa-
ting a cilovani inflace (CR).

Vétsina "novackd" vyjadfuje prani
vstoupit do EMU co nejdiive. Tady je nezbytné,
zduraznuje Lucas D. Papademos, neotalet s
pfijetim Evropského meénového mechanismu

ERM II, ktery je prubifskym kamenem pro
ptistoupeni k euru. Pfitom ERM II nelze chapat
jako ¢ekarnu na vstup do EMU, ale jako nastroj,
ktery ma umoznit hladky zplsob vstupu.
Rozhodnym zastancem maastrichtskych kritérii
a rychlého vstupu do EMU se ukazal L. Balce-
rowicz, prezident Polské narodni banky. Podle
ného splnéni téchto kritérii je blahodarné i pro
ekonomicky rist, pisobi prorustové. Kdyby pry
tato kritéria neexistovala, musely by si je kandi-
datské zemé vymyslet. Balcerovicz se rovnéz
domniva, ze Pakt stability by mél zlstat ve
stejném ramci jako dosud. Ménit ho by bylo
chybou.

Diskuse k problematice druhého panelu
byla velmi ziva. Vystoupili v ni téz dva naSi
ptedni ekonomové. Karel Dyba vyslovil nazor,
ze neni tieba spéchat do EMU, protoze nelze
ocekavat, ze to povede k vyraznému hospodai-
skému rdstu. Ristové faktory se totiz podle
ného do znaéné miry vycerpaly jiz pfipravou na
vstup do EU. Je proto tieba vyckat, jak zaptiso-
bi nase pravné zakotvené ¢lenstvi v EU. Nao-
pak podle Pavla Mertlika jiz v CR probiha fak-
ticka euroizace, nebot’ se mnohé vyznamné
kontrakty uzaviraji v eurech, nikoli v korunach.

Jednani konference bylo pro jeji
ucastniky nesporné ptinosem. Predstavitelé
centralnich bank ocefiovali iniciativu CNB,
ktera jim umoznila vyslovit a porovnat si své
postoje v dob&, kdy metamorfoza kandidati na
Cleny Evropské unie jiz probéhne ve velmi
kratkych realnych terminech. Ke zdarnému
pribéhu konference vedlo jeji fizeni guverné-
rem Tumou, ktery ve svém fundovaném tvod-
nim projevu ur¢il jejimu jednani vécny smér. V
fizeni mu pomahali pfedsedové paneld.

Ve vystoupenich J. A. Frenkela, podle
anglosaskych fe¢nickych tradic, nechybéla ani
pfiméfena davka humoru, coz auditorium pfiji-
malo s uspokojenim. Frenkel na zacatku konfe-
rence mimo jiné uvedl, Ze jeji pribéh ukaze,
zda centralni banky splnily "domaci ukol" pfi-
pravy na vstup do EU a EMU. Ke znamkovani
jednotlivych "domacich ukold" vsak v zavéru
konference nedoslo.

Ludvik OlSovsky

Na strankach mésiéniku Bankovnictvi &. 5/2003,
které vychazi 22. kvétna, najdete:
VEREJNA PODPORA BANKOVNICTVI V EU
"NOVA EVROPA" A UNICREDITO ITALIANO
BUDE MIT EVROPSKA UNIE JEDNOTNY FINANCNI DOHLED?
Casopis si mZete predplatit na tel.: 800 11 00 22,
na adrese mailto:predplatne@economia.cz

nebo http://www.economia.cz/info/ba/

,Zlaté koruny"

pro nejlepsi finanéni produkty
Ve Veletrznim palaci v Praze se
konal od 24. do 26. dubna 2. ro¢-
i nik veletrhu investi¢nich prilezi-
1 tosti PENIZE, jehoz smyslem
KiTRl 0y |bylo pfedstavit Siroké vefejnosti
nejlepsi produkty ze vSech oblasti
finanéniho a kapitalového trhu. V
pribéhu slavnostniho zahajeni byly udéleny
prestizni ceny Zlata koruna, které predal minis-
tr financi Bohuslav Sobotka a predseda Finan¢ni
akademie Frantisek Jakub.

Nejvyssi ocenénéni a ceny Zlata koruna ziskaly:
Osobni ucet (eBanka), Servis 24 Interbanking
(Ceska spofitelna), stavebni spofeni Futurum
(Wiistenrot), hypotecni uvér TOP Bydleni
(Ceska spofitelna), Gipova platebni karta
(Komeréni banka), Zivotni pojisténi Investor
Plus (ING Nationale Nederlanden), penzijni
pripojisténi (Credit Suisse Life & Pensions),
podilovy fond Felix (IKS Komer¢ni banky) a
Leasing ojetych vozi (GE Capital Leasing).
Vystavnim dniim piedchazela soutéz, v niz na
padesat odbornikii z fad financ¢nich expertd,
odbornych novinatt a publicisti hodnotilo téméf
sto financnich produkti v deviti kategoriich
(univerzalni bankovni produkty, elektronické
bankovnictvi, stavebni spofeni, hypotéky a tve-
ry, platebni karty, zivotni a kapitalové pojisténi,
penzijni ptipojisténi, podilové fondy, leasing).
Poradatelé letos umoznili i Siroké vefejnosti
vyjadfit se k jednotlivym finanénim sluzbam
prostifednictvim hlasovani na internetu. Vitéz-
nym finalistou se stal produkt CSOB - Poji§téni
pro pripad ztraty, kradeze karty a ziskal titul
'""Nejoblibenéjsi finanéni produkt roku 2003".
(Podrobny prehled vysledkit najdete v priloze. )
Soucasti veletrhu byla i diskusni fora k aktual-
nim tématim vyvoji ¢eského bankovniho sekto-
ru pied vstupem do Evropské unie, rozsifujicim
se moznostem platebnich karet, elektronickym
bankovnictvim, bezpecnosti ¢ipovych Kkaret,
investovanim do podilovych fondi a dalsim.

AR T

Penize byly urceny Siroké verejnosti
Prehlidka financnich produkti se zamétila na
Sirokou vefejnost, ktera si dlouhodobé klade
otazku komu svéfit své penize, jak predejit riziku
a jak zvolit bezpec¢ny finan¢ni institut? VétSina
uspor domacnosti ztstava dosud v bankach, ale
je znat, ze zajem o vyssi zhodnoceni penéz nez
nabizeji nizkouroc¢ené terminované vklady v
posledni dobé vyrazné zesilil. V loiiském roce to
bylo pres 83 mld. K¢, které obfané z terminova-
nych vkladu pfesunuli do vynosngjsich investic a
tento trend bude ziejmé pokracovat. Nejvetsi
priliv, asi 50 mld. K¢ zaznamenalo stavebni
spofeni, zvysil se i zajem o oteviené podilové
fondy, zejména malorizikové fondy penézniho
trhu. Podle odhadii ma svou investici v podilo-
vych fondech dnes jiz téméf milion lidi.

(RED)

© Vsechna préava vyhrazena. Bez pfedchoziho pisemného souhlasu vydavatelstvi Economia, a.s., je zakézéna jakakoli dalsi publikace, pretisténi nebo distribuce (tisténou i elektronickou
formou) jakéhokoli materialu nebo Casti materialu zvefejnéného v tomto PDF servisu. Spole¢nost Economia, a.s., vyuziva agenturni zpravodajstvi CTK, ktera si vyhrazuje veskera préva.
Publikovani nebo §ifeni obsahu ze zdroji CTK je vyslovné zakazano bez predchoziho pisemného souhlasu ze strany CTK.
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