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Pékné vypecena inflace

Pekati pece housky, uzdibuje kousky... vzpomene si asi kazdy na détskou fikanku. O uzdibovani
korun se tam ale nic nedozvime, to ndm pekati piedvedli v realité: spotiebitelské ceny se v listopa-
du zvysily 0 0,5 % pravé vinou zdraZeni peciva. B&Zné petivo podrazilo o vic nez 30 %, chléb
témet 0 11 %. Meziroéni inflace tak vystoupla z ¥ijnovych 0,4 % na 1,0 %. Nardst cen zmir nil
jiZz jen pokragujici pokles cen pohon-

nych hmot. Ty po fijnovém poklesu o Cenova hladina

0,9 % zlevnily o dalSich 0,6 %. 108,0
| kdyZ ,pouze” jednoprocentni, jde o
nejvy3Si inflaci za poslednich 17 mési-  106,0 —CPI
ct. Jiz v lednu nas vSak ¢&eka prvni —PP|
inflaéni vina zmén sazeb spotiebnich  104,0 "
dani, presunech ze snizené do zakladni //\/ \ v\
sazby DPH azmgnou regulovanych cen.  102,0
Dalsi "danovy" impuls pak ptijde \ \ \ " /)
v kvétnu, druhou polovinu prigtiho roku  100,0 % A
by tak inflace méla prekro¢it t¥i pro-
centa. 98,0 T T T T

Po tomto vzedmuti v piistim roce by Leden Leden Leden Leden Leden
pak inflace mohla v prvni poloving roku 99 00 01 02 03
2005 opét poklesnout ke dvéma procen-
tam. Zdroj: Volksbank

Nepékna nadilka fondiim

Ani predmikul &sky tyden nepiinesl fondiim Zadnou velkou radost. Celkem si z nich nasi retailo-
vi investori vyzvedli vice nez 100 milioni korun a teprve uvidime, zda se nékter é z nich objevi
pod stromecky. Primo certovské odkupy zaZily zejména dluhopisové fondy, ze kterych odeslo
celych 320 miliond korun. Aby ne, jejich vykonnost se spolu se zapo¢tenim inflace se dostala do
roéni ztréty pies 1 %.

Uhli misto miliard dostalo i naSe ministerstvo financi, kdyz skon¢ila fiaskem aukce patnéactile-
tych statnich dluhopisi SD4,6/18 za celkem 14 miliard korun. Zgem byl sice vySSi, nez nabidka
(celych 15,6 mid. K¢&), investofi byli ale ochotni zaplatit jen velmi malo (poZadovali tedy nezvykle
vysoky vynos), coz nebylo ministerstvo ochotno akceptovat a diuhopisy z aukce stahlo: poZadova-
ny vynos byl 5,60 zatimco trzni vynos jen 5,50 %. To ukazuje, Ze negativni ndladé na globanich
dluhopisovych trzich neni jesté konec a ani v nasledujicich mésicich témto instrumenttim zigjme
piiliS pSenky nepokvete. Lepsi ndladu vSak maji odvéaznéjsi investori, ktefi nyni mohou uzavirat
sazky, zda jim Dow Jones uz pod stromegek nadéli 10 000 nebo Nasdag 2000 body.

GRAF - VVykonnosti kategorii fondu za 12 mésicu
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Nezaméstnanost zistala pod 10 %

Podle dnes zvefeinénych (daja ministerstva
préce a socidlnich véci se nezaméstnanost v
listopadu nezvysila a zistalana 9,9 %, coZ je
pIn& v souladu s ocekavanim.

Situace natrhu zastéavai pies stagnujici miru
nezaméstnanosti napjata. O tom sv&d¢i napri-
klad to, Ze pocet uchazett o jedno volné pra-
covni misto roste. Zatimco v ¥ijnu p¥ipadalo
na jedno volné misto 11,8 uchazeti, v listo-
padu to bylo jiz 12,2 (pted rokem jich bylo
jen 11,3). Podle Vladimira Pikory z Volksbank
za stagnaci miry nezaméstnanosti vdééime
letoSnimu teplejSimu pocasi, diky kterému
sezénnich praci ve stavebnictvi neubyvalo
tolik, jako tomu nékdy byva Kdyby zatalo
mrznout difv, meli bychom pravdépodobng jiz
miru nezaméstnanosti nad 10 %.

Cesko ma rozpocet na rok 2004

Ceska republika bude v prigtim roce hospo-
datit se schodkem 115 miliard korun. Z&kon o
st&tnim rozpocétu na rok 2004 3. prosince
schvdlila Poslanecka snémovna. Prijmy budou
754 miliard korun a vydaje 869 miliard korun.
Zakon, ktery vychazi z reformy vereinych
financi, jesté musi podepsat prezident republi-
ky. Senét o rozpoctu nejedna.

Dané z pifjmu firem maji klesnout

Dané z piijmi pravnickych osob by mély
bé&hem tii let klesnout ze sougasnych 31 na 24
procent. Zménu sazby dané 2. prosince schvé
lila Poslanecka snémovna. Firmy by tak do
roku 2006 mely uSetiit asi 33,5 miliardy ko-
run. Novelu zakona, jez je soucdsti vladni
reformy vetrejnych financi, snémovna schvali-
la ve znéni, které ji doporucil Senét. Predlohu
musi jesté podepsat prezident republiky. Po-
kles dani bude postupny. Od ledna se snizi na
28 procent, ¢imz firmy na danich uSetii témer
Sest miliard korun. Na 26 procent sazba dané
klesne v roce 2005 a na konegnych 24 procent
o rok pozdgji.

CNB rozsifi prehled kurzu o 13 mén

Od Nového roku meni Ceska néarodni banka
rozsah vyhlaSovanych kurzi devizového trhu.
K piehledu kurzii 16 svétovych mén piibude
dalSich 13 men. Ke zméné banka pristupuje v
souvislosti se vstupem do Evropské unie. Od
2. ledna bude banka nové zverginiovat kurz
bulharského leva, estonské koruny, hongkong-
ského dolaru, islandské koruny, jihoafrického
randu, jihokorejského wonu, kyperské libry,
litevského litu, lotySského latu, maltské liry,
rumunského leu, singapurského dolaru a tu-
recké liry. Kurzy devizového trhu slouzi podle
zékona pro neobchodni Ugely, napiiklad ohod-
nocovani zévazku a pohledavek, daiova a
celni tizeni atd.
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Ceska sporitelna snizila poplatky za ¢ast sluzeb

Pokud si Cech v zahrani¢i vybere penize z bankomata skupiny Erste Bank, zaplati od prosince
men3i poplatek. Zatimco difve mu banka strhla 100 korun a pil procenta z vybrané ¢astky, nové to
bude 25 K¢ a piil procenta z &astky. Uvedlato dnes Ceska sporitelna.

Sporitelna déle uvedla, Ze malé ¢eské firmy nebudou muset do konce Unora platit poplatek pri
siednavéni Gvéru v ramci Gvérové linky Evropské banky pro obnovu a rozvoj. Obvykle za tento
Ukon musi zaplatit 0,3 procenta z hodnoty Uvéru a 2000 korun. Do konce letodniho roku je také
nulovy poplatek za nakup fondu Bondinvest.

Bé&zny poplatek ¢ini jedno procento z investované ¢astky, maximalng vsak 25 tisic korun. Skupi-
na Erste Bank, jgjimz ¢lenem je i Ceska sporitelna, ma v Rakousku, Mad’arsku, Chorvatsku a ve
Slovenské republice témei 2400 bankomatt.

Z4jem 0 CSOB Kreditnf kartu se s koncem roku zdvojnésobil

CSOB, ktera vydava kreditni karty od letodniho dubna, hiasi Ze se v listopadu pramérny pocet
vydanych karet zvysil proti predchozim mésiciim o 100 procent. V poslednim listopadovém tydnu
byl podle banky zgjem o CSOB Kreditni kartu dokonce pétindsobny.

Smluv o stavebnim sporeni pribyva

Smlouvu o stavebnim spoieni s letos, kdy stét jeste vyplaci vyhodnéjsi podporu, uzavira stale
vice Cechii. V fijnu viak byl mezimgsiéni nérast uzavienych smluv zhruba stejny jako v zai.
Smlouvu ma témat 60 procent Cechi a kazdy mésic si zaklada novou nakolik tisic dal&ich lidi.
Podle odhadu zéstupcti nékterych stavebnich
sporitelen se letos pocet uzavienych smiuv
priblizi rekordnim dvou milionam.

Zaprvnich deset mgsici stavebni sporitelny |
uzaviely celkem 1,436 milionu smiuv. O |
meésic diive to bylo 1,241 mil. Zhruba 16pro-
centni mezimeési¢ni narast je piiblizné shodny
s naristem o mesic diive. Stavebni spotitelny
eviduji také rast zgmu lidi o Gvéry. Do konce
zai to podle Udaji ministerstva pro mistni
rozvoj bylo celkem pres 118,5 mid. K¢, coz
je mezirogng témet o 36 % vice. Uver ze b
stavebniho spoifeni jiz ma tfi ¢tvrté milionu
Cechil.
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Stale vic spotrehitelskych tveru CSOB

Tempo ristu objemu spotiebitelskych Gvéra poskytovanych CSOB je vySSi neZ pramérny rast
geského Gvérového trhu. Zatimeo Udaje CNB udavaji meziroeni rist 25 %, posledni data CSOB
doklédaji, Ze objem spottebitelskych Gvéra zde vzrostl o 94 procent. CSOB totiZ svym klientam
nabizi garantovanou sazbu Uvéru, kterd zavisi na délce splatnosti, nikoliv vSak na piijmech
(,,creditscoringu”) Zadatele. Napiiklad v pripadé ro¢nich Geelovych Gvéra je sazba 8,9 %. Pramer-
néa vyse spotiebitelskych Gvéri Gerpanych v CSOB se pohybuje kolem 55 tisic korun.

Z&kaznici CSOB nejéastsji vyuzivaji pajeky ve vyd 100 tisic korun na 3 roky a déle pak 50 tisic
korun na jeden rok. Znamenato, Ze v CSOB vés stotisicovy tiilety Gvér piijde denng na 110 korun.
Rocni padesétitisicovy Gveér pak vyjde zgemce na 143 korun denng.

eBanka dostane za ziskavani osobnich dat sankci

Vysokou sankci dostane eBanka za to, Ze v letni reklamni kampani ziskéavala osobni Gdaje svych
potencidlnich klienti bez jejich souhlasu. Informoval o tom $f Utadu na ochranu osobnich tdajt
(UOOU) Karel Neuwirt. Vy3e sankce zatim podle ngj nebyla stanovena, protoZe Giad stéle vyhod-
nocuje vysledky své kontroly a mozna rizika. Utad miZe ze zakona uloZit sankci do deseti miliont
korun. eBanka ale trva natom, Ze zékon o ochrané osobnich Gdaji neporusila. Naopak se domniva,
Ze postup Giadu ji poskozuje.

Letos v 1ét€ v rdmci kampané nazvané Letni bouie dostal kazdy zamé&stnanec banky za Ukol se-
hnat nové klienty. Mél pro banku zgjistit telefonni ¢isla svych préatel a znamych, které pak oslovili
Skoleni pracovnici banky.

ZE ZAHRANIG]

Belgicka banka KBC posiluje pozici
v Polsku

Belgicka bankovni a pojistovaci skupina
KBC, ktera v Ceské republice ovlada CSOB,
posiluje svoji pozici v Polsku. KBC zvysila
sviij podil v polské pgjistovné Warta na vice
nez 50 procent a stala se tak hlavnim akcioné
fem spole¢nosti.

Po dohodé s dalsim akcionarem polské po-
jistovny, Kulczyk Holding, se podil KBC
zvySil na 51,03 procenta z predchozich 40,03
procenta. "Po ziskani mgjoritniho podilu KBC
zahdji verginou nabidku na vSechny akcie v
obé&hu," uvédi se v prohlaSeni. Podle polskych
zékonii musi spolecnost nabidnout ostatnim
akcion&im odkoupeni akcii, pokud ziska ve
firmé vétSinu. KBC pusobi ve vice nez 30
zemich.

Skupina CSOB si od EIB pujéila

50 mil. eur pro malé podniky

CSOB a jgji deefina spolesnost CSOB Lea-
sing s pujcily od Evropské investi¢ni banky
50 miliond eur (1,6 miliardy korun) na finan-
covani projektt malych a stednich podnikii.
Banka chce penize pouzit piedevsim na dlou-
hodobé UGvérovani projektd na energetické
Uspory, rozvoj turistiky ¢ ochranu Zivotniho
prostiedi.

Samotna banka ziskd z Gvéru 30 miliond
eur, nejvétsi doméci |easingova spolecnost pak
20 miliont eur. Penize z CSOB Leasingu bu-
dou podle mluvéiho Jana Repy smétovat pre-
devsim do vyrobni sféry, logistiky a sluzeb.

Penize ziskaji projekty s celkovymi néklady
mezi 40 000 a 25 miliony eur. Skupina CSOB
s od EIB puj¢ila na financovani podobnych
projektd jiz v minulosti. V roce 2000 vyjedna-
la s asistenci a garanci KBC, matefské spoleg-
nosti skupiny, prvni podobnou pijcku ve vys
50 miliont eur. Penize jiz byly zcela vyuZity.
Nejnovéjsi Gvéry jsou pro CSOB druhou a pro
CSOB Leasing tieti podobnou pajekou od
EIB.

Svétova banka pujci slovenskému
zdravotnictvi

Svétova banka poskytne na modernizaci
slovenskeého zdravotnictvi dvé pajeky v celko-
vém objemu 65,58 mil. eur, coZ je asi 2,75
mid. slovenskych korun. Prvni ¢ést pajeky v
objemu 55 miliont eur mé& podpofit dosazeni

(Pokracovani na strance 3)
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Nejvic Klientti ziskaly penzijni fondy ING a CP

Nejvice Ugastniki penzijniho pfipojisténi ziskaly v prvnich tiech &tvrtletich roku ING penzijni
fond (26 000) a Penzijni fond Ceské pajidtovny (18 000). Naopak 5000 klientd opustilo CSOB PF
Stabilita, ktery diive piisobil pod ndzvem Ceskomoravsky PF. Vyplyvato z (idajt Asociace penzij-
nich fonda (APF).

Nejvice aktivnich Ugastniki penzijniho pfipojisténi, ato 562 000, mél nakonci z&fi penzijni fond
Credit Suisse L& P. Za nim nésledovaly PF Ceské pojigovny se 453 000 klientt a PF Ceské spofi-
telny s382 000 klienti.

Na dal&ich pozicich se umistily CSOB PF Stabilita se 288 000 tcastniki, ING PF se 281 000, PF
Komeréni banky se 260 000, ABN Amro PF s 216 000 a Allianz PF se 107 000 klientd. U Zadného
ze zbyvgjicich ¢tyt fonda neni pripojisténo vice nez 23 000 osob.

Nejvice penéz klienti spravuje Credit Suisse (19,5 miliardy K¢&) pred PFKB (9,9 miliardy K¢),
PFCP (9,7 miliardy), PFCS (8,5 miliardy), ING PF (7,7 miliardy) a CSOB PF Stabilita (7,2 miliar-
dy korun).

Pocet osob ptipojisténych na penzi stoupl za devét mesicii letoSniho roku podle Gdajt asociace o
dvacet tisic na 2,617 milionu. "Lze se domnivat, Ze se trh penzijniho pfipojisteni z hlediska poctu
U¢astnikt skuteené blizi svému nasyceni,” uvedla asociace. Penzijnim fondtim vzrostly do konce
z&f zisky na 1,933 miliardy korun, coZz znamenalo meziro¢ni nériist o 15 miliona. Vynosy zaletos
ni rok odhaduji PF mezi dvéma aZ étyfmi procenty. Mély by tak byt podobné jako vynosy za lofi-
sky rok, které ¢inily od tii do 4,6 procenta. Realné vynosy ale stoupnou, nebot’ inflace letos klesne
z lonskych 1,8 procenta témét k nule.

Srpnovou flizi penzijnich fonda ze skupiny Ceské pojistovny déle pokrocila koncentrace trhu
penzijniho pfipojisténi. Na trhu tak nyni zbylo jen 12 z pivodnich 44 fondi. Koncentrace bude
zrgjmé trvat i nadale, o prodeji PF ABN Amro jedna nyni jeho mateiska spolecnost.

Allianz stale roste

Vydedky Allianz pojistovny potvrzuji udrZeni profitabilniho rastu. Celkové piedepsané pojistné
za prvnich devét mésica roku 2003 doséhlo vyse 6, 86 miliard K&, coz predstavuje meziroéni na
rast 0 14 %. V ptipadé nezivotniho pojisténi Allianz rostla o 15 %. Celkové predepsané pojistné
dosahlo vySe 5,97 miliard K¢. V roce 2002 to ve stejném obdobi bylo 5,19 miliardy K¢&. Nejvétsi
narist pojistného Allianz zaznamenala u pojisténi pramyslu (45 %), déle u pojisténi privétniho
majetku (30 %) a pojisteni podnikatelti (21 %). Komplexni autopojisténi, které zahrnuje havarijni
pojisténi a povinné ruceni vzrostlo celkem o 7 %. Z hlediska predepsaného pojistného bylo nejsil-
n&jSim produktem Allianz opét povinné ruceni, kde dosahlo piedepsané pojistné ¢astky 2,09 mili-
ardy K¢. Allianz spravuje celkem 570 tisic smluv povinného ruceni. Celkové piedepsané pojistné u
havarijniho pojisténi bylo 1,49 miliardy K¢&. V Zivotnim pojisténi Allianz zaznamenala rast 8 %.
Celkové predepsané pojistné za prvnich devét meésici letosniho roku bylo 0,89 miliardy K¢&, oproti
0,82 miliardy K& v minulém roce.

Novy obchodnik brokerjet ziskal pres 600 lidi

Vice nez 600 uZivateld ziskal novy internetovy obchodnik cennych papirt Ceské spoiitelny bro-
kerjet po trech tydnech od zahgjeni ¢innosti.

Informoval o tom generdni teditel brokerjet Jiti Vyskocil. "Typickym klientem je muz od 25 do
40 let s vySSim vzdélanim, tieba manaZer ¢i podnikatel. Zndm spoustu lidi, kteri se tim Zivi, a vel-
mi dobie," fekl Vyskogil.

Firma brokerjet vznikla v ¥ijnu 2002 jako dcera CS arakouské ecetra Internet Services AG, dce-
finého podniku Erste Bank. Na ¢esky trh vstoupila pocétkem listopadu.

Burza vyfadi akcie Zivnostenské banky

Akcie spolegnosti Zivnostenska banka se tento tyden piestanou obchodovat na praZské burze.
Daivodem je zrugeni registrace akcii. Akcie Zivnobanky opusti trh s platnosti od 12. prosince. Emi-
se bude vytazena bez nahrady i z béze hlavniho indexu trhu PX 50.

Na burze se nyni obchoduje 68 emisi akcii, z toho pét na nejlepSim hlavnim trhu, 35 na trhu
vedlgjSim a zbytek na volném. Po kupo6nové privatizaci v poloviné devadesatych let burza evido-
vala pies 1700 emisi. Pocet emisi v bézi indexu PX 50 se snizi na 15.
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(Pokracovani ze stranky 2)

cila reformy zdravotnictvi, mensi ¢ést (10,58
mil. eur) slouZi pro zabezpeceni technické
pomoaci. Prostiedky Svétové banky by se mély
Cerpat v letech 2003 az 2007. Pro letoSek by
mélo Slovensko ziskat 400 milioni korun, z
toho spolufinancovani ze stétniho rozpoctu
dosdhne 36 miliona Sk. V pii&tim roce ziskany
objem stoupne na 932 miliona Sk. Uvér bude
Urocen podle Sestimésiéni londynské meziban-
kovni sazby LIBOR sniZzené 0 0,25 %.

Zisky americkych bank na novém
rekordu

Souhrnné zisky americkych bank a spofite-
len se ve tretim &tvrtleti zvySily na rekordnich
30,4 miliardy dolari ze 30,2 mid. USD ve
druhém ¢tvrtleti. Ozndmila to Federdni spo-
le¢nost pro pojisténi vklada (FDIC) a dodala,
Ze souhrnné zisky zaznamenaly jiz tieti &tvrt-
letni nérast v fadg.

UFady v USA obvinily z podvodi

firmu Invesco

Americkd Komise pro cenné papiry (SEC)
obvinila investiéni spole¢nost Invesco Funds.
Komise v Zalobé jmenovala vykonného fedite-
le Raymonda Cunninghama a ma za to, Ze
firma pouzivala neetickou metodu ¢asovani
trhu. Ta sice neni ilegdini, ale poskozuje dlou-
hodobé investory. Invesco sidli v Denveru aje
soucésti britské spravcovskeé firmy Amvescap
Plc. Podle soudnich spisi manaZefi Invesca
metodu ¢asovéani trhu pouzivali potgji s cilem
zvysit s odmeény, podotyka agentura Reuters.
Firmu Invesco a jejiho $éfa obvinil také nej-
vySSi stétni zéstupce amerického statu New
York Eliot Spitzer. Podezira firmu ze stejnych
prohieski jako burzovni komise. | kdyz ¢aso-
vani trhu neni nezédkonné, za ilegdni se pova
Zuje to, kdyZz maklé&i obchoduji po skongeni
seance a ha Ukor fondu k tomu pouZivaji pev-
né ceny. Na americkych trzich kongi obchodo-
véani v 16:00 vychodoamerického ¢asu a SEC
chce dbét na to, aby byly do té doby pfijaty i
veskeré objednavky pro ten den.

Danii je pro euro opét méné nez

polovina

Danu, ktefi by chtéli ve svych obchodech
platit eurem, je op&t méné nez polovina. Pod-
pora vstupu Dénska do eurozény klesla mezi
Dany zatdtkem prosince na 49,8 procenta z
59,6 procenta z minulého mésice.

Podil téch, ktefi by chtéli v Dansku platit
jednotnou evropskou ménou, je tak nyni nej-
niZsi od listopadu 2001.
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V SCP budou ob¢ané maci vyfizovat vybrané sluzby postou

Do Stiediska cennych papirii, kde maji ¢ty pies dva miliony ¢eskych ob&anti a 187 tisic osob ze
Slovenska, nebude nutné od pristiho roku chodit kviali kazdé véci osobné. Nahlésit zménu adresy
& jména, vypoiddat deédictvi ¢i ziskat soupis majetku v zaknihovanych cennych papirech bude
moZné i postou. Stiedisko pfipravuje poskytovani sluzeb i po internetu.

Pocet pobogek stiediska se od ledna 2004 sniZi o polovinu na étrnact. SCP opusti naptiklad Be-
roun, Kutnou Horu, Karlovy Vary, Pardubice, Tabor, Uherské Hradisté.

Séf Raiffeisenbank Kamil Ziegler opusti ke konci Ginora banku
Predseda predstavenstva a generdini feditel Raiffeisenbank Ka

mil Ziegler ke konci Unora piistiho roku opusti banku, kde ptisobi -?

tfi roky. T s
"Nedohodl se na podminkéch prodiouzeni kontraktu," fekla

mluvéi banky Romana Kubdkova Banka zatim nebude komento-

vat to, zda jiZ ma za odchazejiciho Zieglera n&jakého néstupce,

dodala miuvei. Raiffeisenbank patii mezi Sest ngjvétSich bank na

domécim trhu.

Zajisténe fondy CSOB u nas jiz zdomacnély

Aktudlng nabizené zgjigtené fondy CSOB Svetovy Click+ 5 a €SOB Svétového rastu 1, jejichz
upisovaci obdobi potrva jest¢ do 19. prosince, zatim piilékaly spolecné vice nez 300 milioni ko-
run. Stéle vice lidi tak vyuziva bezpecné prostiedi zgjisténych fondi. Investoti zatim vice preferuji
konzervativngj& CSOB Svetovy Click+ 5 s dobou trvani 4 roky a4 mésice a s minimalnim zaji&té-
nym vynosem 8 % (max. az 22,8 %). Toho se za 5 tydna prodalo za témét 260 milioni korun.

Pro ponékud odvazngjsi investory je uréen fond CSOB Svétového ristu 1, jehoz celkovy vynos se
bude odvijet od vyvoje kurzi na kapitdlovych trzich béhem pétiletého investiéniho obdobi
(maximum vynosu neni viilbec omezeno). | tento zajistény fond garantuje ke dni splatnosti nej-
méné 100% néavratnost vioZené investice. Podle Jana Barty z CSOB Asset managementu se jeits
do konce roku se investoram predstavi novy z&jidtény fond CSOB, ktery bude jako vibec prvni
veden v americkych dolarech.

Bondinvest do konce roku bez poplatku

Zatraktivnit listinné podilové listy dluhopisového fondu 1SCS Bondinvest jako vanoeni dérek se
rozhodla Investi¢ni spolesnost Ceské spoiitelny. Podilové listy jsou totiZz na dor ugitele, coZ je na
nasem trhu vyjimecné — jgjich piedani je tedy bez jakékoli administrace. Graficky zdatilé podilové
listy nomindlni hodnoty 5 tisic K& nebo 50 tisic K& jsou proti padélani zajistény fadou nejmoder-
ngjSich bezpegnostnich prvki ak dispozici jsou v 86 nejvétsich pobockéach Ceské sporitelny. Pro-
toze jde o u nés nikoli b&zny vynosovy typ fondu, jsou soucésti i kupony na pravidelnou kazdorog-
ni vyplatu podila na zisku.
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Dolar opét propad

Dolar padak euru jiz sedmym dnem v fadé a
piekondva tak jedno historické minimum za
druhym — dnes prorazil psychologickou Uro-
vei 1,2200 USD/EUR. Koruna setim k dolaru
vyhoupla na 26,40 K&/USD. Zitra americky
FED zigim¢ Urokové sazby ponecha na 45le-
tém minimu 1 %, ale mohl by zménit rétoriku.

VétSina investorti na trhu v&ak v tomto tyd-
nu ocekava dalsi pokles hodnoty americké
meny. 69 % z 54 analytiki oslovenych agentu-
rou Bloomberg doporucuje v tomto tydnu
koupit nebo drzet eura. Podobn¢ tomu bylo
pfitom i v poslednich 3 tydnech. Panuji obavy,
Ze (pokud FED zitra neprekvapi), mohl by se
dolar rychle propadnout aZ na 1,23 USD/EUR.

Pesimisté ocekavaji dalsi posun a napr. je-
den z nejvétSich medvédi na trhu — manazer
fonda skupiny Odey Asset Management Hugh
Hendry — prohlésil, Ze sougasny kolaps dolaru
jejenom zagatek.

Vlada predloZila navrh reformy diichodového systému k diskusi

Predstavitelé vladnich stran na prazském
Zofing predstavili zakladni body chystané pen-
zijni reformy. Novy systém by mél byt zalozen
na dvou pilitich: na moder nizovaném pribéz-
né finacovaném a doborovolném penzijnim
pfipojisténi.

Prvni pilit by mél byt dle Svédské inspirace
zaloZzen na systému "zdanlivé definovanych
piispévki”, tzv. NDC. Diky tomu budou penze
mnohem vice zavisé na tom, kolik ¢&lovek
vydélaval a jak dlouho pracoval. Lépe na tom
budou ti s vySSimi piijmy, naopak pro lidi s
pramérnymi platy budou nové penze méng
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vyhodné. Zarovei by ovdem mél byt stanoven
minimdni dichod ve vy§ asi 1,2ndsobku Zi-
votniho minima.

Odbornici na konferenci upozornili na rizika
vyplyvajici ze zavedeni NDC systému. Napfi-
klad na rozdil v mzdové redistribuci ve Svéd-
sku av CR, které je u nads mnohem nerovngjsi.
Proto se muZe stét, Ze v&tSi ¢ést populace
"spadne" pod urcité stanovené minimum. Za-
znélo také, Ze NDC systém je nachylny k eko-
nomickych vykyvam.

Podle mnoha nézort zména, kterou vliada
predstavila, v podstaté zadnou reformou

www.abra.cz

www.abra.cz

neni. | nadale se totiz mezi diichodce bude
rozdélovat piesné to, co sev piislusném roce
mezi mladSimi vybere.

Problém podobny pyramidové hie se tedy
nijak nevyiesi.Veskeré chystané zmeény jsou
sice obratem k lepSimu, ale jsou to jen zcela
dilei kroky. Napiiklad chystany fiktivni Gcet
neni nic jiného, nez moznost v kazdou chvili
sledovat, kolik ktery ¢lovek jiz do systému
odvedl. Posileni zaduhovosti je také rozumné,
protoZe ten, kdo vic zaplati, taky vic dostane a
naopak. Ale tyto kroky nezabrani tomu, aby za
¢as nebyl diichodovy systém znovu napnuty.

Predpaltitelé mésiéniku FP - finanéni poradce
maji pristup do elektronickeho archivu na
www.FPweb.cz ZDARMA
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