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O revizich a meteoritech

Zhruba pfed mésicem, jak znamo,

zazila Sirs$i ekonomicka

obec horké chvilky. Pravé v poloviné b¥ezna totiz Cesky
statisticky au#ad (CSU) zvefejnil tdaje o rlistu domaci
ekonomiky v poslednim c&tvrtleti loriského roku a zaroven s
nimi publikoval i revidovana c¢isla o hospoda¥ském ridstu v
roce 2001 a ve tretim étvrtleti roku 2002. K serialu
revizi, tedy oprav statistickych dat, tak p¥ibyl dalsi dil.

Zvlaste opraveny udaj o ristu ekonomi-
ky v loiiském tietim kvartalu vzbudil u mno-
hych udiv. CSU totiz srazil posledni revizi riist
v povodnémi nejvice ovlivnénych tfech mési-
cich roku 2002 o jedno procento

To je néco, co Ceskym revizim zatim
fatalné chybi. Je pravda, Ze americka statistika
uplatiiuje odlisné principy nez Eurostat, k né-
muz konverguje i naSe statistika, a neni tudiz

ziejm& pro Ceské statistiky klico-

dolit - z 2,7 % na 1,7 %. To je
ponékud zvlastni, uvédomime-li si,
ze jesté v lednu, tedy o dva mésice
diive, revidovali statistici stejné
¢islo naopak nahoru (!), a to do-
konce o vice nez jedno procento - z
puvodnich 1,5 % az na 2,7 %. Na
vin¢ byly tentokrat S$patné
"zatctované" platby ¢eskym pojis-
tovnam od jejich zahrani¢nich
zajistiteld. Po vyrazné lednové
opraveé dat o schodku zahrani¢niho
obchodu $lo o dalsi ranu spolehli-
vosti ¢eskych makroekonomickych
dat.

S trochou nadsazky se da fici, Ze revize
Ceskych dat zacaly ptipominat chovani meteori-
td. U nich si také nejsme nikdy jisti, kdy spad-
nou, kam spadnou, jak budou velké a jakou
Skodu nadé@laji. Pravé v této chvili si ziejmé
mnozi zacali klast otazku, zda by nebylo jak pro
uzivatele, tak nakonec i pro samotné tvirce
statistiky lepsi, kdyby dosavadni neuspotadany
systém revizi dat dostal jisty fad, symetrii a
kazen.

Naptiklad ve Spojenych statech se data
o HDP zvefejnuji nattikrat - nejprve dva pied-
bézné udaje, nakonec jeden idaj finalni. Kouz-
lo nespociva v samotném principu "tfikrat a
dost", tzn. v konecném poctu oprav, protoze
nakonec ani americké udaje o HDP se nevy-
hnou dodate¢nym revizim (také dlouho dopiedu
planovanym a oznamenym). Smyslem tohoto
systétmu je, Ze upravy indikatorti nepadaji
"nahodné z nebe", jako tomu nezfidka byva u
nas, ale v pfesnych a dlouho doptedu znamych
terminech, se kterymi mohou jejich uzivatelé
pocitat a tudiz se na n¢ i pfipravit.

vym voditkem. Nicméné alesponl v
oblasti fadu a predvidatelnosti
oprav makroindikatori muize byt
americky ptiklad inspirujici.

Jak na zacatku dubna pfipomnél na
mezinarodni konferenci Ceské
narodni banky svétoznamy ekonom
Jacob Frenkel, existuje zasadni
rozdil mezi ekonomem a archeolo-
gem. Archeologovi se neustale
méni pod rukama minulost, zatimco
pfed ekonomem stoji problém neu-
stale se ménici budoucnosti. Co ma
vsak ekonom délat, kdyz pfed nim
stoji nejistd budoucnost a zaroven je vystaven
problému velmi nejisté a zcela nahodné se mé-
nici minulosti? Pak je pro néj nesmirn¢ obtizné
délat svou praci, to jest vytvafet smysluplné
ptibéhy, které spojuji minula data dohromady a
predpovidat budouci vyvoj pribéhu dané ekono-
miky. Jisté, pfepisovani ekonomické historie je
problém, ktery nikdy nelze zcela eliminovat.
Ale snad je mozné jej Cinit stravitelnéji a pratel-
$téji k uzivateli. Z teorie napiiklad vime, Ze
uspésna ménova politika vyznamné zavisi na
dobré komunikaci a také ze predvidatelna me-
nova politika byva divéryhodnéjsi nez nepted-
vidatelna.

Tézko fici, zda uvedena pravidla plati
pro statistiku ve stejné mife jako pro monetarni
politiku. Ale zcela jisté lze fici, ze pravé v této
oblasti (komunikace, vysvétlovani, pfedvidatel-
nost, srozumitelnost) ma Ceska statistika jesté
mnoho co dohéanét. Prvni cCtvrtleti leto$niho
roku tento fakt znovu potvrdilo.

Mojmir Hampl

Ceska spoftitelna

Chcete dostavat zdarma newsletter ¢asopisu
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Prihlaste se na e-mailové adrese
mailto:pdf.bankovnictvi@economia.cz !

Vedeni Raiffeisenbank
je nyni kompletni

Nové jmenovanym patym
¢lenem predstavenstva
spoleénosti  Raiffeisen-
bank, ktery bude zodpo-
védny za oblast treasury a
investi¢ni bankovnictvi, se
od 1. dubna stal Martin
Blaha. Ptedstavenstvo
banky se timto krokem
stalo kompletni. Nadale
bude pracovat ve sloZeni:
Kamil Ziegler, Willem Hueting, Pierre Brisse,
Rudolf Rabinidk a Martin Blaha, ktery bude i
nadale zastavat funkci vykonného feditele Trea-
sury a investi¢niho bankovnictvi.

Martin Blaha se narodil 11. bfezna 1970. Vystu-
doval stiedni primyslovou Skolu v Praze (1988).
V roce 1993 nastoupil do Ceské spofitelny jako
obchodnik v oddéleni obchodovani s cennymi
papiry. V letech 1993-1997 putisobil v oddéleni
finanéniho trhu CNB. Poté piesel do Vereins-
bank CZ, kde z pocatku pracoval jako obchod-
nik, poté¢ vedouci oddéleni penézniho trhu a
derivatl a posléze se stal feditelem divize Inter-
national Martkets. V této bance se rovnéz podilel
na procesu sluCovani Vereinsbank a HYPO-
BANK. V roce 1997 se zu¢astnil tfimési¢ni staze
v nizozemské bance RABOBANK v Utrechtu.
Od roku 2001 vykonava funkci vykonného fedi-
tele Treasury a investi¢niho bankovnictvi v Raif-
feisenbank.

(RED)

INFOSERVTIS
HN ZDARMA!I!!

Chcete védét, o cem pisi
Hospodarské noviny, drive
nez je budete mit v ruce?
Kazdou noc vam zasSleme
ZDARMA na vas e-mail
ptehledny INFOSERVIS
s nejzajimavéjsSimi tématy
aktualniho vydani.
Nékolik hodin pred tim,
nez se noviny objevi na
stancich, uz budete
védét, proc¢ se vyplati
&ist HOSPODARSKE NOVINY.
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ZE ZAHRANICI

Irak je vysoce zadluzen

Dluhy Irdku pétinasobné prekra-
¢uji pfijmy statu z ropy. Své-
tova banka a Banka pro mezina-
rodni platby (BIS) vyéisluji

zervovana Ctvrtina pfijma z ropy. Dluhova zatéz
se tak zvySuje na 154 mld. USD.

Stary rezim kromé toho podepsal jesté
smlouvy v hodnoté 57 mld. USD, které nebyly

ani realizovany, ani zaplaceny. Dluhova zatéz se
. L L muze dale zvysit i o ty kompenza¢ni ndroky za
Tato ¢astka mimo jiné zahrnuje i nespla- [ ghsazeni Kuvajtu, které jesté nejsou provéieny.
cené Uroky ve vysi 47 mld. USD. Irdk zastavil Ty se odhaduji na 197 mld. USD.
svoji dluhovou sluzbu v roce 1990. Velkou cast Irak by mohl t&Zbou ropy v objemu 2,5
penéz dluzi obchodnim bankam. Jde o kratkodobé | 1| barelt denné a pii cené 25 USD/barel docilit
a tudiz vysoce urocené uvéry. Dale jsou v celko- | ;5 1ok exportniho zisku 23 mld. USD. V arab-
Vém odhadu zadluZeni zahrnuty také pljcky statl | grem svete pievlada dojem, Ze Irdk se bez promi-
Zalivu (30 mid. USD) a Ruska (12 mld. USD). | nut dluhéi nebude schopen postavit znovu na
Spornél]sou pohledavky stati Zalivu. Irak je.t(,)tii nohy. Objevuji se néznaky, e by vedouci politic-
povazuje za nevratnou pomoc na vilku proti Ird- | oy roli pti rozhovorech o prominuti dluhii mélo
nu, vétitelské zemé vsak trvaji na jejich spl‘aceni.l pievzit Némecko. V Kuvajtu jiz probihé diskuse o
Ke zminénym 127 mld. USD pfistupuji | tom 7e pohledavky vidi Iraku, ktery on sam
jeSté nesplacené kompenzacni platby za obsazeni | q4va ve vy&i 27 mld. USD, maji proudit do pro-
Kuvajtu. Z provéfenych naroki v ¢astce 150 mld. jekti obnovy. Zvazuje se moznost tyto projekty

USD bylo schvileno 44 mld. USD, ale Vyplz.lceno pozdgji prodat a ziskem z prodeje uhradit dluhy.
bylo pouze 17 mld. USD; na kompenzace je re- (MS)

EKONOMIKA

Vlada rozsirila moznosti investovani pro PF

Penzijni fondy budou mit vice moznosti pro své investice. Kromé zahrani¢nich dluhopisti budou moci
investovat naptiklad do akcii, s nimiz se obchoduje na regulovanych trzich zemi OECD. Umozni jim to
novela zékona o penzijnim pfipojisténi, kterou 14. dubna schvalila vlada.

CNB: Urokové sazby neni tfeba snizovat

Urokové sazby v Ceské republice jsou v souéasné dobé dost nizké na to, aby podpotily celkové oZivent,
a proto neni tieba je ted’ dale snizovat. Tvrdi to viceguvernér CNB Oldfich Dédek s tim, ze proti snizeni
urokd hovoii o¢ekavany rist inflace pied vstupem zemé do EU.

BANKY
CNB vydala dalsi zlatou minci

V potadi patou z desetidilné série pamétnich zlatych minci se spoleénym nazvem Deset stoleti
architektury vydava do obéhu Ceska narodni banka (CNB). Namét mince v nominalni hodnoté 2000
K& je vénovan pozdni renesanci - §titim domi ve Slavonicich. CNB vydava desetidilnou sérii zlatych
pamétnich minci vénovanych vyznamnym architektonickym pamatkdm Cech a Moravy v letech 2001-
005. V roce 2001 emitovala zlaté mince s tématikou rotundy ve Znojmé a klastera ve Vyssim Brod¢, loni
na nich byla vyobrazena kasna v Kutné Hofe a zamek v Litomysli. Tématem piisti zlat¢ mince ma byt
zamek v Buchlovic. (Podrobnéjsi informace véetné obrazku najdete v dalsim ¢isle Bankovnictvi.)

Vyplaty v Union bance ztfejmé od 17. kvétna

Ministerstvo financi i centralni banka schvalily termin pro zahajeni vyplat klientd Union banky.
Vyplaty na pobockach GE Capital Bank tak pravdépodobné zac¢nou v sobotu 17. kvétna. V ustavu za-
mrzly vklady vice nez 200 tisic klientl za 15 mld. K¢. Klienti Union banky maji dle zakona narok na
vyplatu 90 % svého vkladu, maximalné vsak 25 000 EUR.

O piesném zpusobu vyplat pojisténych vkladi budou klienti Union banky informovani dopisem od GE
Capital Bank. Vyplaty budou vazany na rodné ¢islo. Klientim tak bude stacit pouze doklad totoznosti.

CS vydala HZL za 300 mil. K&

Ceska spofitelna vydala 15. dubna zbyvajici &ast bieznové emise hypotetnich zastavnich listi (HZL).
Jejich hodnota je 300 mil. K¢&. Prvni vydani mélo hodnotu 2,7 mld. K¢. Roéni kupon ¢ini 5,2 %, splatné
jsou v roce 2008. Listy o hodnoté 10 tis. K¢ je mozné od poloviny dubna koupit ve vybranych poboc-
kach banky. Na ¢eském trhu jsou nyni v ob&hu hypotecni zastavni listy za vice nez 34 mld. K¢.

GECB nabizi informace o pijéce po telefonu

Zajemci o netcelovy spotiebitelsky tivér od GE Capital Bank (GECB) maji od dubna moznost ziskat
informace o tom, kolik jim je banka ochotna pujcit, kromé pobocek a internetu také na telefonni lince
841 141 141. Klient operatorovi béhem asi tiiminutového hovoru sdéli nékolik udaju (naptiklad Cisty
mésicni pfijem a rodinny stav), na jejichz zakladé se obratem dozvi, kolik je mu banka ochotna pujcit.

zavazky zemé na 127 mld. USD.

(Pokracovani na strdance 3)

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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Svétovi financnici prijedou opét do Prahy
o Setkani vyznamnych evropskych bankéit a ekonomi MasterCard Europe Forum
bude letos hostit Praha. Hlavnimi tématy akce, které se od 19. do 20. ¢ervna v Obec-
P ii']l'] 2 nim domé zGcastni na tisic delegatli, budou globalni trendy, dopad ekonomické trans-
= . formace na zakazniky a rozvoj strategickych produktd. Soucasti setkani budou i
workshopy. Prednasku bude mit i nositel Nobelovy ceny za ekonomii Joseph Stiglitz ¢i odbornik na
politickou ekonomii Francis Fukuyama.
..Jsme velmi radi, Ze je to pravé Ceska 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 nazorii a zkusenosti mnoha obchodnikii a
financnikii z celé Evropy, “ uvedl Jan Carny, feditel spoleénosti MasterCard Europe pro Ceskou republi-
ku a Slovensko. MasterCard. Forum se kona jednou za dva roky, v minulosti se uskutecnilo napriklad
v Mnichov¢, Cannes ¢i Seville.

(Pokracovani ze stranky 2)

ABN AMRO Penzijni fond s Raiffeisen Bank

Od 22. dubna je mozné na viech pobockach Raiffeisen Bank uzaviit smlouvu o penzijnim pfipojisténi u
spole¢nosti ABN AMRO Penzijni fond (AAPF). Utastnikim AAPF nepfibudou jen nové kontaktni mis-
ta, ale mohou Cerpat i ze zvyhodnéné nabidky bankovnich produktd. Raiffeisen Bank mé v Cesku 42
pobocek.

E-archiv CMHB zrychli schvalovani hypoték

Témet dva miliony dokumenti v rozsahu 5,5 milionu stran obsahuje elektronicky archiv Ceskomoravské
hypote¢ni banky (CMHB), jehoz zpétné zpracovani bylo dokonCeno 15. dubna. Prvni dokumenty
v elektronické podobé ulozila CMHB do e-archivu piedloni v zafi.

Raiffeisenbank zlevnila hypotéky

Raiffeisenbank zlevnila minimalni pétiletou tirokovou sazbu u hypote¢nich Gvért na 4,7 % oproti dosa-
vadnim 5,3 %. Jednoleta sazba klesla na 3,99 %.

Primé dobijeni Go karet z bankomatd KB

Komer¢ni banka pfipravila ve spolupraci se spole¢nosti Eurotel novinku pro uzivatele Go predplatnich
karet — moznost ptimého dobiti kreditu prostiednictvim bankomati KB. Komeréni banka je prv-
ni bankou na ¢eském trhu, ktera nabizi prostiednictvim platebnich karet piimé dobijeni pfedplatnich
SIM karet v§ech mobilnich operatord. o
.V v / v ou / v

Pojisteni pri ztrate karty CS

Ceska spotitelna (CS) nabizi od 28. dubna klientiim moZnost poji§téni pro pripad skody, ktera by
vznikla v dasledku neopravnéného pouzivani ztracené ¢i odcizené debetni karty. Jako jedina banka na
trhu nabizi CS pojisténi, které se vztahuje na transakce provedené v obdobi zac¢inajici 72 hodin pred
koncem dne, ve kterém byla nahlaSena ztrata nebo odcizeni karty bance. Spoluucast klienta je nulova.

MasterCard zvySuje konkurenci v CR

Asociace MasterCard zaCala poskytovat sluzby v oblasti autorizace a pfesmérovani transakci provede-
nych platebnimi kartami. MasterCard jiz spolupracuje s Ceskou spofitelnou a Citibank. Zajistuje tak
pfiblizné polovinu vSech transakci provedenych platebnimi kartami. Pro ostatni banky zajistuje tyto
sluzby spole&nost Muzo. Kartami MasterCard se v CR uskute&ni aZ 60 tisic transakci denng.

Ce$i loni kartami Visa utratili 155 mld. Ké&

Ceti drzitelé karet Visa v roce 2002 témito kartami utratili zhruba 155 mld. K&. To proti predlofiskym
116 mld. K¢ predstavovalo nartst o 61 %. Pocet karet Visa stoupl o 18 % a prekrocil tak 2,46 milionu.

Ve zkrachovalé Moravia Bance zustava
majetek za 1,5 mld.K¢

Majetek za zhruba 1,5 mld. K¢ - véetné tfi budov - zbyva prodat ve zkrachovalé Moravia Bance. Ta je od
prosince 1999 v konkurzu. Dosud byly z majetku tGstavu zpenéZeny cenné papiry a movité véci za asi 2,9
mld. K¢&. V bance uvizly vklady za 7,7 mld.K¢.

Chcete dostavat zdarma newsletter casopisu
Bankovnictvi®?
Prihlaste se na e-mailové adrese
Casopis Bankovnictvi si muzete pfedplatit na
tel.: 800 11 00 22, na e-mailové adrese

16/2003

Pochybnosti o rustu

ruské ekonomiky

Rustové perspektivy ruské ekonomiky jsou vSeo-
becné precenovany. K tomuto zavéru dospél
v nové studii vyzkumny tym Deutsche Bank.
Zatimco napiiklad Mezinarodni ménovy fond
pocita pro pristi 1éta s ristovym potencialem 5-8
%, povazuji autofi studie za pravdépodobna
pouze 2-3 %. Rusko neni dynamicky se rozvijeji-
ci transitivni ekonomikou a uz viibec ne druhou
Cinou, dodévaji. Rusko se pfitom v poslednich
letech stalo milackem finanénich trhti a ruské
akcie a pujcky pfinaseji vynikajici zisky. Nekteti
investofi jiz spekuluji, ze Moskva obdrzi od
ratingovych agentur statut dluznika zvlastni
bonity (Investment Grade). Studie DB ale tento
vyvoj neocekava, pridéleni Investment Grade
neni v dohledné dobé opodstatnéné, tvrdi. Za
nejslabsi bod oznadili autofi institucionalni ram-
cové podminky zemé: ,,Z hlediska kvality prav-
niho systému a rozsahu kriminality a korupce se
Rusko 7adi na uroven Pdkistanu a za veétSinu
latinskoamerickych zemi, * pise se ve studii. To je
pry také hlavnim diivodem, pro¢ se zahrani¢ni
investofi zemi stale jesté vyhybaji. Od roku 2000
bylo v Rusku investovano ro¢né pouze kolem 2,5
mld. USD, asi polovina toho, co tieba v CR.

ECB: nova rizika v USA

Jesté v letosnim roce bude mozno v ramci eu-
rozény dosahnout miry inflace pod 2 %, domniva
se prezident Evropské centralni banky (ECB)
Wim Duisenberg. Podle jeho nazoru se nedavny
pokles ceny ropy odrazi v dubnovém ristu cen a
zaroveni se viditelné projevi zpozdéné efekty
posileni eura vi¢i dolaru. Na inflaci ptsobi tlu-
mivé rovnéz mirny hospodatsky rist. Podle ECB
je ale sporné, zda dalsi snizeni urokovych sazeb
muze mit v soucasné konjunkturni situaci ozivu-
jici efekt. Zustat v klidu a bdit nad kontinuitou je
nejlepsim piispévkem, ktery mizeme v soucdas-
nosti poskytnout duvére ekonomiky v budouc-
nost, fekl Duisenberg.

V Radé ECB sice nikdo nevyslovuje slovo
"recese", avSak vzhledem ke Spatnému startu
roku 2003 je pramérny realny hospodaisky rist
vétsi nez 1 % sotva dosazitelny. Pro USA se
rysuje nebezpecna situace "dvojitého deficitu" -
na uctu béznych polozek a statniho rozpoctu, v
obou piipadech vice nez 5 %. Tato situace neni
trvale udrzitelnd a mohla by v dlouhodobém

Spanélsku se neda¥i

zvladnout inflaci

Spanélé jsou znami svoji srde¢nosti a chuti naku-
povat. Zatimco Némci si pfi rostoucich cenach
utdhnou opasky a postupné omezuji své nakupy a
navitdvy restauraci, Spanélé si to tak lehce neod-
feknou. Pfitom by k tomu méli padné duvody.

Podle udaji narodniho statistického tfadu se
mira inflace v unoru opét zvysila. Spotiebitelské
ceny meziro¢né stouply o 3,8 %, zatimco v lednu
to bylo o 3,7 %. Mezimési¢né stoupla v tinoru
mira zdrazeni o 0,2 %. Rozhodujici podil na tom
mély ceny potravin, alkoholickych napoji a
cigaret. Hloubé&ji do kapsy musi spotiebitelé
sahnout i v hotelech, kavarnich a restauracich.
Zahrani¢ni turisté si jiz del$i dobu stézuji, Ze
Spanélsko ztraci vinou vysokych cen na atrakti-

(Pokracovani na strance 4)
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POJISTOVNY A PENZIJNI
Generali vybrala vic na pojistném

Pojistovna Generali, ktera na zacatku tohoto roku pievzala pojistovnu Ziirich, pfedepsala v prvnim
¢tvrtleti pojistné za 1,04 mld. KE. V porovnani se stejnym obdobim minulého roku to predstavovalo
narlst o 45 %. V oblasti nezivotniho pojisténi rtst o 47 % umoznil dosazeni ptedpisu pojistného 821
mil. K¢, v zivotnim pojisténi pak nartst o 42 % vyustil ve vysledném predepsaném pojistném ve vysi
217 mil. K&.
p4 / LI 9 v v v e / L]
Ceské pojistovne nepatrné klesl ¢isty zisk
Ceska pojistovna (CP) vytvotila loni podle auditovanych udaji Gisty zisk 4,05 mld. K&. V roce
2001 vykazala zisk po zdanéni 4,18 mld. K¢. Proti pfedbéznému Cistému zisku 3,19 mld. K¢ doslo k
rozpusténi rezervy na obecna rizika a ztraty. Celkové piedepsané pojistné pojistovné oproti pfedchozi-
mu roku vzrostlo o vice nez 7 % na 33,3 mld. K¢&. V nezivotnim pojisténi se piedpis pojistného v roce
2002 zvysil témét o 10 % na 20,9 mld. K¢. V oblasti havarijniho pojisténi zaznamenala CP témet 40%
narust. V povinném ruceni ziskala nékolik desitek tisic novych motorista a celkové pojistné ji narostlo o
17 % na 7,2 mld. K& Oblast zivotniho pojiSténi zaznamenala tfiprocentni meziro¢ni narist. Vlastni
kapital CP dosahl k 31. 12. 2002 vyge 15,7 mld. K&, coZ je 0 4,6 mld. K& vice neZ v roce piedchozim.

Union pojistovna hledd nového vlastnika

Udalosti kolem Union banky ovliviiuji i sptiznénou Union pojistovnu, kterou stejné jako banku
ovlada finan¢ni skupina Union Group. Pojistovna si proto hleda nového vlastnika. ,,Pro pojistovnu je
nejzdravéjsi, aby presla pod jiného akcionare,” tvrdi generalni feditel Union pojistovny Igor Valtr.
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Pojistovny budou garantovat vynos 3,25 %
Ministerstvo financi omezi vyhlaskou tzv. technickou trokovou miru zivotnich pojisténi. Pojis-

tovny tak budou u novych pojistek smét zarucovat zhodnoceni penéz klienti maximalné o 3,25 %. Tech-
nicka Grokovéa mira dosud ¢inila 4 %.

Fondu Credit Suisse L&P stoupl zisk

Penzijni fond skupiny Credit Suisse Life & Pensions, ktery je s 600 tisici klienty nejvétsim do-
macim penzijnim fondem, vytvofil v roce 2002 zisk 611 mil. K¢. V meziro¢nim srovnani to pfedstavova-
lo narust o 53 %. Fond pfipise za lonisky rok klientlim podil na vynosech 3,25 %.

KAPITALOVY TRH
HSBC nabidne dalsi fondy

Prazska pobocka britské HSBC Bank nabidne od 22. dubna do 17. éervna Ristovy fond Nasdaq Bonus a
Rustovy asijsky fond Annual. Tyto tzv. garantované fondy zaji$tuji po péti letech navratnost celé vstupni
investice a garantuji minimalni zhodnoceni.

Majetek ve fondech UNIS opét vzrostl

Majetek otevienych podilovych fondit Unie investi¢nich spoleénosti CR (UNIS) stoupl v prvnim étvrtle-
ti 0 9,5 mld. K¢ na 109,4 mld. K¢. V samotném bieznu narostl majetek téchto fondi o 2,2 mld. K¢&.

LEASING A SPLATKOVY PRODEJ
CSOB Leasing zvysila zisk

Leasingové spole¢nosti CSOB Leasing, ktera je nejvétsi firmou na tuzemském leasingovém trhu, stoupl

loni podle auditovanych vysledku ¢isty zisk na 275 mil. K¢. Znamenalo to meziroéni nardst o vice nez
72 mil. K&.

FONDY

(CTK, BA, PE, RED)

tak se dela software

soustredene
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(Pokracovani ze stranky 3)

vité. Jiz n€kolik let vykazuje jednu z nejvyssich
mér inflace v Evropé. Loni, pravé tak jako v roce
2000 dosahla inflace 4 % a pouze v roce 2001
doslo k jejimu mirnému uvolnéni (2,7 %).

ECB: nizsi sazby
ekonomice nepomohou

Prezident ECB Wim Duisenberg povazuje moz-
nost dodat konjunktufe eurozény novy impuls
prostiednictvim opétovného snizeni urokovych
sazeb za nanejvySe omezenou. "Dalsi uvolnéni
penezni politiky stezZi zazene nejistoty, které po
meésice ekonomiku zatézuji. K opétovnému vytvo-
Feni duvery mezi spotrebiteli a podniky je tireba
daleko vic nez jen nové snizeni urokovych sazeb,"
tekl. Duvéru v ekonomické sily musi posilit i jiné
oblasti politiky, napfiklad finanéni politika pro-
stiednictvim fiskalni discipliny. To plati jak pro
Evropu, tak pro Ameriku, kde se rozpoctova
situace v poslednim obdobi podstatné zhorsila.

Duisenberg rovnéz oponoval hodnoceni MMF, Ze
se Evropa nachazi na pokraji deflace. Podle néj
nejsou v soucasnosti ani v Némecku, ani v eu-
rozoné jako celku rozpoznatelné znamky vazné-
ho deflatniho nebezpec¢i. ECB pocitd s tim, ze
mira inflace brzy poklesne mirné pod 2 % a na
této trovni setrva az do pfistiho roku. Ke zmirné-
ni cenového ristu by pfispéla jak sila eura, tak
pokles ceny ropy, pokud se soucasny trend udrzi.

Citigroup pomohlo

drobné bankovnictvi

Zisk spolecnosti Citigroup, kterd je nejveétSim
poskytovatelem finanénich sluzeb v USA, se v
prvnim Ctvrtleti zvysil o 18 % diky ristu v divizi
drobného bankovnictvi a vysokym fixnim pfi-
jmam. Zisk z pokracujicich operaci stoupl mezi-
ro¢né na rekordnich 4,1 mld. USD z 3,48 mld..

Zisk J. P. Morgan

Sel nahoru

Druhéa nejvétsi bankovni spolec¢nost v USA J. P.
Morgan Chase & Co. Inc. vykazala v letoSnim
prvnim Ctvrtleti rust zisku o 43 % diky rustu
ptijmi v divizi investiéniho bankovnictvi a sni-
zeni nakladi. Zisk spolec¢nosti stoupl na 1,4 mld.
USD z lofiskych 982 mil. USD.

Banka ING v Polsku
bude propoustét

Nizozemsky finan¢ni ustav ING v Polsku pro-
pusti do Vanoc 10 % pracovnich sil. Odnoz ING

(Pokracovani na strance 5)
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Hudba jako ,kseft" -

Neni to tak dlouho, co svétova bankov-
ni komunita se zajmem sledovala, jak investofi
upsali dluhopisy v ¢astce 55 mil. USD, které
byly jistény ptijmy z budoucich prodejii nosict
Davida Bowieho, jedné z nejvétSich hvézd
svétového hudebniho nebe. Presvédéeny, zZe
takzvany ,,Bowieho Bond“ otevie novy lukra-
tivni trh, spole¢nosti jako naptiklad Nomura a
nekteré investi¢ni specializované butiky, oslovi-
ly zpévaky, skladatele a rockové skupiny, aby je
presvédEily o vyhodnosti takovychto operaci.

Neéktefi souhlasili. Rod Stewart ziskal
castku 15,4 mil. USD pujckou, ktera byla jisté-
na jeho budoucimi piijmy, 30 mil USD pro
skladatelské trio Holland-Dozier-Holland bylo
zajisténo budoucimi pfijmy ze soulovych hitu,
jako jsou ,,Baby Love* nebo ,,Where Did Our
Love Go?, které v 60. letech 20. stoleti prosla-
vily tfi CernoSské zpévacky vystupujici pod
jménem Supremes s Dianou Rossovou vcele.
Rovnéz anglicka heavy metalova skupina Iron
Maiden se nechala presvéd¢it k podobné zajis-
téné operaci a ¢astce 30 mil. USD. Prestoze se
uskuteénily i nékteré dalsi obdobné operace,
vyvoj trhu je mnohem pomalejsi, nez banky
ocekavaly.

Jednim z ddvodl, pro¢ se Bowieho
Bond méné prosazuje, je zména ekonomického
klimatu a investi¢nich trendi. V dobé, kdy
urokové sazby jsou nizké, transakce tohoto
druhu davaji investoraim moznost vysSich vy-
délkd. Zaroven u interpretl, jako jsou David
Bowie a Rod Stewart, jejichz kariéra nepfetrzité
trva jiz desitky let, je mozné snadno si spocitat
jejich skuteény vydélecny potencial. Bohuzel se
zménénou ekonomického prostiedi zacali inves-
tofi preferovat likvidni aktiva, mezi néz vSak
tato ,,hudebni“ nepatii, protoze s nimi neni
mozné obchodovat na sekundarnim trhu.

Velkym problémem bank je také fakt,
ze jen malo interpretd vlastni své , master
nahravky (prava k pivodnim nahravkam). Da
se fici, ze v tomto sméru je David Bowie velkou
vyjimkou. VétSina interpretll, jako naptiklad
Rod Stewart, ptevedla smluvné vlastnictvi
»master nahravek na sva hudebni vydavatel-
stvi, ktera jim pak na zakladé smlouvy vyplaceji
domluvena procenta z prodeje kazdého nosice.

Proto Nomura,
ktera stala za operaci
s Rodem Stewartem, ne-
mohla udglat to samé co
David Bowie. De facto, se
Stewartem dohodla pujcku 15,5 mil. USD, ktera
byla jisténa jeho budoucimi pifijmy. Pak se
snazila o totéz i s dal§imi umélci v nadgji, ze by
se mohla uskutecnit spolecna dluhopisova
transakce. Takovéto operace jsou ¢asové i jinak
velmi naro¢né a rozhodné neptinaseji kyzenou
publicitu jako ,,Bowieho Bondy*.

Nejvétsim problémem bank je vsak to,
ze mnohé rockové a popové hvézdy nemaji o
takovéto operace zajem. Duvod je prosty. Ti, po
nichz investofi nejvice ,la¢ni®, jsou jiz tak
bohati, ze n¢jakou extra cash vlastné ani nepo-
tiebuji. Navic je pro maximalni vyuziti vyhod
téchto obchodu tieba, aby byly zdanény ve
Spojenych statech. V jinych zemich, naptiklad
ve Velké Britanii, se totiz danové vyhody zmen-
Suji. Vysledkem je, Ze mnoho anglickych inter-
pretli nema o tyto operace zajem. U né&kterych
veleuspésnych kapel, naptiklad v ptipadé Rol-
ling Stones, je nevyhodou skute¢nost, ze ¢leno-
vé skupiny jsou rezidenty v riiznych statech.

Je vSak nutné Kkonstatovat, Ze stale
existuje mnoho interpretl, ktefi o tyto operace
maji zajem. Hlavni diivody jsou dva: postupuyji-
ci stafi a zhorSujici se zdravotni stav. A tak je
jejich pfirozenou snahou uzit si maximalné
v8ech pozitki do té doby, dokud jsou toho
schopni.

Jaké jsou moznosti vyuziti takovychto
instrumentti na ceském trhu? Vcelku nulové.
Domaci trh ma né€kolik zakladnich specifik. Je
maly a nikdo jej ,,nenafoukne®. Pocet interpre-
tu, ktefi by pfipadali v Gvahu, je omezeny. Kou-
péschopnost obyvatelstva je limitovana. Podob-
né operace jsou pro penézni Ustavy naro¢né a
rozhodné jim v Ceskych podminkach nemohou
pfinést zisky.

Je asi jen jedna moznost, jak tento stav
zménit: néktery z ¢eskych interpretil by se mu-
sel stat mezinarodné znamym a o jeho CD by
byl zajem po celém svété. Bohuzel, zatim tomu
nic nenasvédéuje. Ale kdo vi....

JUDr. Jan Vinter

Na strankach mésiéniku Bankovnictvi &. 5/2003,
které vychazi 17. dubna, 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/

(Pokracovani ze stranky 4)

Bank Slaski nyni zaméstnava kolem 7570 lidi.
Ustav, ktery patii k deseti nejvétsim bankim na
mistnim trhu, ma ve spravé aktiva ve vysi 6,8
mld. USD.

Rakouska Meinl Bank

mize do Banky Slovakia

Slovenska centralni banka souhlasila se vstupem
rakouské finan¢ni skupiny Meinl Bank do nej-
mensiho penézniho ustavu v zemi, Banky Slova-
kia. BASL Beteiligungverwaltungs GmbH tak
ziska 60,07% podil na zakladnim jméni. BASL je
soucasti skupiny Meinl Bank, ktera loni vyhrala
tendr na kontrolni balik akcii. Za n&j Fondu na-
rodniho majetku nabidla 360 mil. SKK.

MMF kritizuje

evropsky trh prace
Mezinarodni ménovy fond (MMF) vini Némecko
a jiné evropské zemé kvuli vysoké nezaméstna-
nosti z politického selhani. Podle Fondu jsou
trvale vysoké miry nezaméstnanosti - predevsim
v kontinentalni Evropé - dusledkem politické
liknavosti v poslednich dvou desetiletich. Divod
vidi MMF v piili§ velkorysé socialni politice,
resp. podpofe v nezaméstnanosti .

Zaroven se potvrdilo, ze vysoky stupeni organizo-
vanosti v odborech vede k vys§i nezaméstnanos-
ti. Za takovych okolnosti je konkurence na trhu
prace mensi a tendence ristu realnych mezd
vySsi.

Také ptisné zakony tykajici se ochrany pracovni-
ku pfi vypovédi jsou podle MMF nevyhodou.
Vysoka mira ochrany této oblasti sice tlumi krat-
kodobou nezaméstnanost, nicméné prislusné
zakony piispivaji k prodlouzeni primémé délky
nezaméstnanosti, protoze podniky vahaji s pfiji-
manim novych zaméstnanct. Tento fenomén 1ze
pozorovat i v USA.

Americké banky

v prvnim étvrtleti

Bank of America Corp. zaznamenala v prvnim
Ctvrtleti rust zisku o 11 %. Bance pomohla ros-
touci poptavka po spotiebitelskych a hypotecnich
avérech. Cisty zisk tieti nejvétsi banky v USA v
obdobi leden az biezen stoupl na 2,42 mld. USD
z loniskych srovnatelnych 2,18 mld. USD. To
znamena 1,59 USD na akecii.
Americké investiéni bance Merrill Lynch & Co.
vzrostl v prvnim Ctvrtleti zisk o 6 % diky pfi-
jmim z obchodovani. Celkem ale pfijmy nejvetsi
maklétské firmy v USA klesly. Ctvrtletni &isty
zisk spole¢nosti vzrostl na 685 mil. USD. Ve
stejném Ctvrtleti minulého roku ¢inil zisk skupi-
ny 647 mil. USD.
Zisk paté nejvetsi americké banky Wachovia
Corp. se v prvnim ¢tvrtleti leto$niho roku zvysil
diky rdstu vklad a lepsi kvalité uvéra. Banka
vydélala 1,2 mld. USD a zisk meziro¢né zvysila
2907 mil. USD. 5
(MS, RED, CTK)

© 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.
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