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AKTUÁLNĚ 

Ani minulý týden nepřinesl v našich investicích do fondů žádné výrazné změny. Nejvýraznější je 
stále masový útěk z dluhopisových fondů, který se sice co do objemu snížil k 200 milionům korun, 
ale další propad výkonnosti se již projevil na ročním horizontu dokonce záporným výnosem. 

Naopak akciové fondy si připsaly pěk-
nou týdenní prémii a fondy fondů vydě-
laly víc než 2,6 procenta. Díky injekci 
z akciových podílů portfolií tak zůstala 
v kladném teritoriu i většina smíšených 
fondů.  

Tentokrát místo obvyklého grafu uvá-
díme celou tabulku výkonnosti všech 
kategorií fondů za jednotlivá období. 
Takový přehled umožňuje lepší orientaci 
v čase, i když klienti sledují obvykle jen 
roční výkonnost. Budeme proto oba 
přehledy střídat.  

Nad dluhopisovými fondy stále zamračeno  

Podle údajů statistiků (ČSÚ) se ve 3.čtvrtletí roku 2003 meziroční tempo růstu mezd zpomalilo. 
Zatímco v druhém čtvrtletí rostly nominální mzdy v průměru o 6,8 %, ve třetím čtvrtletí to bylo již 
jen 6,3 %. Protože ve třetím čtvrtletí ceny klesaly o 0,1 %, vzrostly reálné mzdy o 6,4 %. To je v 
porovnání s předešlým kvartálem rovněž mírné zpomalení. Rozdíly ve mzdách se ale prohlubují. 

K rychlejšímu růstu mezd došlo opět v 
nepodnikatelské sféře, kde mzdy vzrostly 
o 7,5 %, zatímco v podnikatelské sféře 
vzrostly jen o 6,0 %, přesto ale stále pod-
nikatelský sektor udržuje mzdy vyšší. 
Průměrná mzda v podnikatelském sektoru 
činí 16 775 Kč, zatímco v nepodnikatel-
ském sektoru jen 15 719 Kč.  

Pokračuje také rozevírání nůžek mezi 
příjmy jednotlivců: dvě třetiny obyvatel 
mají nižší než průměrný plat. Sám údaj 
průměrného platu je tedy často zavádějící. 
Ovšem problematický je údaj pro celou 
republiku (např. v Praze činí průměrná 
mzda přes 21 tisíc Kč). 

Nejvyšší mzdy si udrželo z pohledu 
odvětví finanční zprostředkování, kde se mzdy v průměru blíží 32 000 Kč. Naopak nejnižší mzdy 
jsou tradičně v ubytování a stravování, kde činí průměrná mzda jen 12 438 Kč.  

Dlouhodobě se potvrzuje, že výše mezd závisí kromě odvětví i na vzdělání a formě vlastnictví 
podniku. Nejvyšší průměrný plat dosahují firmy vlastněné cizím kapitálem, kde činí mzdy dokon-
ce 21 333 Kč. Vyšší mzdy umožnily mnoha lidem utrácet více než v minulosti. To se také po-
tvrzuje v letošních maloobchodních tržbách, jejichž tempo po celý rok zrychluje svůj růst. Zářijo-
vé maloobchodní tržby tak byly nejvyšší od února 2000.  

Na druhou stranu rychlé tempo růstu mezd způsobuje i růst nezaměstnanosti. Z pohledu míry 
nezaměstnanosti je tak současné tempo růstu mezd pro Českou republiku příliš rychlé. Do budouc-
na se očekává mírný pokles nominálního růstu mezd, ale mnohem citelnější bude propad u tempa 
růstu reálných mezd. Vinou růstu míry inflace tak růst reálných mezd bude jen kolem 3 %. To se v 
příštím roce bez pochyb negativně odrazí ve spotřebě domácností.  
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Mzdy ve třetím čtvrtletí již rostly pomaleji  

kategorie týden měsíc 3 měsíce 6 měsíců rok 
Akciové fondy 1,56% 0,10% 0,82% 11,75% 4,60% 

Dluhopisové -0,51% -0,58% -1,84% -2,14% -0,08% 

Fondy fondů 2,64% -1,27% -1,71% 17,51% 1,55% 

Fondy peněžní-
ho trhu 0,01% -0,08% 0,02% 0,79% 1,64% 

Smíšené fondy 0,36% -0,26% -0,85% 3,42% 4,52% 

Výkonnosti kategorií fondů za jednotlivá období 

Zadlužení domácností se dostalo 
na další rekordní úroveň 

Podle bankovní statistiky ČNB se úvěry 
domácností v říjnu meziročně zvýšily o 54 
miliard Kč. Tempo zadlužování českých do-
mácností tak nadále rychle roste (meziměsíčně 
o 9 mld. Kč).  

Domácnosti tak bankám ke konci října dlu-
žily 220 miliard korun, meziročně jde o nárůst 
téměř o třetinu. Vklady klientů bank včetně 
podniků se ale ke konci října meziročně zvýši-
ly pouze o necelá 3 %. 

Na možné problémy takového tempa růstu 
upozornila i centrální banka. Varovný je totiž 
zejména rostoucí zadlužování nízkopříjmo-
vých domácností. Z některých informací také 
vyplývá, že s výjimkou hypotečních úvěrů 
neroste zdaleka počet klientů čerpajících úvě-
ry tak, jako objem úvěrů.  

Mnoho tuzemských domácností tedy prohlu-
buje své zadlužení a snadno se mohou dostat 
do dluhové pasti, kdy již nebudou schopny své 
dluhy nejen řádně splácet, ale ani obsluhovat 
úrokové platby.  

 

Češi si podle pojistek cení víc    
majetku než života  

Češi si podle rozložení pojištění cení více 
svého majetku než života a zdraví. Vyplývá to 
z šetření společnosti NFO Aisa pro Českou 
pojišťovnu. Nejužívanějším pojistným pro-
duktem v České republice je povinné ručení, 
které má sjednáno 42 procent lidí. Následuje 
pojištění domácností, jež má sjednáno 36 % 
dotázaných. Životní pojištění využívá 28 % a 
úrazové 29 % lidí.  Na dalších příčkách se 
podle šetření umístilo úrazové pojištění dětí 
(11 %), havarijní pojištění (deset procent), 
životní pojištění pro děti (5 %), důchodové 
pojištění (2 %) a pojištění závažných onemoc-
nění (procento).  

Jako nejdůležitější ovšem vnímají dotázaní 
pojištění domácností a životní a úrazové pojiš-
tění. Právě životní pojištění stejně jako pojiš-
tění domácností chce do půl roku uzavřít více 
než dvě procenta dotázaných, kteří tyto pro-
dukty doposud nevyužívají, uvedl průzkum. 

 

Vládní tým začíná pracovat            
na důchodové reformě  

Do konce roku 2005 chce vládní koalice 
prosadit v parlamentu zákony zavádějící tak-
zvaný švédský model penzí, jenž by měl po-
stupně přebírat roli dnešního penzijního systé-
mu a fungovat jako hlavní zdroj důchodů pro 
většinu lidí. V současné době probíhá sestavo-
vání meziresortní pracovní skupiny, která má 
konkrétní postup vládě navrhnout. 
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ČNB: banky jsou ziskové, ale méně než loni  
Domácí banky stále vykazují vysoké zisky, proti loňsku jsou však nižší. Podle údajů, které 27. 

listopadu zveřejnila centrální banka, vykázalo letos do září 35 domácích bank čistý zisk 21,2 mili-
ardy korun. Proti loňsku je to sice zhruba o pět miliard méně, ve srovnání s předchozími roky jsou 
na tom ale české banky mnohem lépe. Banky dosud klientům půjčily 967,5 miliardy korun proti 
loňským 883 miliardám korun. V posledních třech měsících roku se navíc zřejmě tempo růstu 
poskytnutých úvěrů ještě zrychlí, především domácnostem. Celková aktiva bankovního sektoru do 
září mírně klesla o 11 miliard na 2,5 bilionu korun. Vklady klientů vzrostly o pět miliard na 1,666 
bilionu korun.  

 

Stát prodal pokladniční poukázky za devět mld. s výnosem 2,1 % 
Stát prodal 27. listopadu půlroční pokladniční poukázky v hodnotě devět miliard korun. Průměr-

ný výnos v aukci byl 2,10 procenta. Investoři požadovali pokladniční poukázky za dalších 3,15 
miliardy korun, sdělila Česká národní banka. Prostřednictvím pokladničních poukázek stát řeší 
krátkodobý nedostatek peněz. Samotný stát odkoupil cenné papíry za 1,45 miliardy korun. Splat-
nost poukázek o jmenovité hodnotě milion korun je 28. května příštího roku. Stát již dříve ozná-
mil, že v posledním čtvrtletí vydá státní pokladniční poukázky v objemu 116 miliard korun. Do 
aukce jich ale nabídne o 30 miliard korun méně. Za celý rok stát zamýšlí vydat poukázky v objemu 
336 miliard korun.  

 

Jednoduché účetnictví končí 
Poslanci schválili 25. listopadu novelu zákona o účetnictví, která ruší jednoduché účetnictví. 

Drobní živnostníci místo něj povedou pouze evidenci příjmů a výdajů nutnou pro stanovení zákla-
du daně z příjmu. Limit pro přechod na podvojné účetnictví má od ledna vzrůst ze tří na šest milio-
nů korun. Sněmovna předlohu schválila ve znění, ve kterém ji počátkem listopadu vrátil poslan-
cům Senát. Zákon musí ještě podepsat prezident republiky.  

Senátoři navrhli, aby podvojné účetnictví nevedli od počátku příštího roku lidé, kteří nejsou 
podnikatelé, ale vydělají si šest milionů a více korun například za pronájem restituovaných domů. 
Podobně by podvojné účetnictví neměli vést podle novely ani lidé, kteří nejsou podnikatelé, ale 
zmíněné příjmy mají třeba z autorských práv nebo rozhodcovské a umělecké činnosti. Původní 
verze novely, kterou Senát dostal od sněmovny, počítala s tím, že i tito lidé budou muset podvojné 
účetnictví vést. Naopak do výčtu těch, kdo by podvojné účetnictví vést měli, senátoři nově zařadili 
lékárníky.  

Podvojné účetnictví povedou všechny práv-
nické osoby. Neziskové organizace či bytová 
družstva by ale například mohly vést podvoj-
né účetnictví ve zjednodušeném rozsahu. Na 
fyzické osoby se dosud vztahuje povinnost 
vést podvojné účetnictví v případě, že jejich 
obrat za předchozí rok přesáhl tři miliony 
korun. Posunem hranice na šest milionů Kč 
by se změna dotkla asi čtyř procent podnika-
telů, kteří dnes vedou jednoduché účetnictví.  

EKONOMIKA 

BANKY 

ČMHB vydala třináctou emisi hypotečních zástavních listů   
Třináctou emisi hypotečních zástavních listů a současně šestou v rámci dluhopisového programu 

vydala 27. listopadu Českomoravská hypoteční banka (ČMHB). Tato emise o celkovém objemu 2 
miliardy korun bude splatná v roce 2010. Jmenovitá hodnota jednoho hypotečního zástavního listu 
je 10 000 Kč, fixní kupon ve výši 4,4 % je splatný jednou ročně vždy k 27. listopadu. Zájemci 
mohou tyto dluhopisy nakupovat na pobočkách ČSOB. „Co se týče výnosu, předpokládáme, že se 
bude vzhledem k prodejní ceně HZL nad nominální hodnotu, tedy za 10 490 Kč, pohybovat okolo 
3,6 % p.a,“ informoval Rudolf Kostka, náměstek generálního ředitele ČMHB pro věci finanční. K 
27. listopadu 2003 byly v ČR v oběhu hypoteční zástavní listy v objemu zhruba 50 mld. Kč.  

Slovenská centrální banka           
nezměnila sazby  

Bankovní rada slovenské centrální banky 
(NBS) nezměnila 25. listopadu klíčové úroko-
vé sazby. NBS naposledy snížila sazby o čtvrt 
procentního bodu v září. Sazba pro dvoutý-
denní repo tendry tak zůstává na 6,25 %. Pro 
tzv. jednodenní sterilizační obchody platí úro-
ková sazba 4,75 procenta a jednodenní refi-
nanční sazba NBS činí 7,75 %.  

 

Polská centrální banka úroky      
nechává beze změny 

Rada pro měnovou politiku polské centrální 
banky nechala 26. listopadu úrokové sazby 
beze změny. Úroky, jež určují náklady úvěrů v 
polské ekonomice, tak zůstaly stejné již pátý 
měsíc po sobě. Diskontní sazba je nyní na 
5,75 procenta, lombardní sazba na nouzové 
úvěry je na 6,75 procenta a základní depozitní 
sazba, tedy sazba pro vklady obchodních bank 
uložené v centrální bance, činí 3,75 procenta. 

 

Maďarská centrální banka zvýšila 
úrokové sazby  

Maďarská centrální banka v pátek překvapi-
vě zvýšila základní úrokovou sazbu o 300 
bazických bodů na 12,50 % (z předchozích 9,5 
%). Banka zvýšila jak základní, tak dvoutý-
denní depozitní sazbu, aby zabránila pádu 
forintu a poklesu cen dluhopisů. Jde o největší 
jednorázovou změnu od roku 1995. V pondělí 
před týdnem totiž začal postupný propad ma-
ďarské měny, která během týdne ztratila 4,5 
procenta.  

 

Americká Prudential Financial kou-
pí divize Hyundai  

Americká pojišťovna Prudential Financial 
Inc koupí od korejské vlády dvě firmy se sprá-
vou peněz z konglomerátu Hyundai, které 
korejská vláda zachránila před krachem za 
krize asijských finančních trhů. Jak vláda, tak 
Prudential odmítly uvést cenu transakce. Pod-
le zdroje blízkého jednání Prudential koupí 
Hyundai Investment & Securities Co a její 
dceru, Hyundai Investment Trust Management 
Co, za 500 až 700 miliard wonů, tedy 416 až 
582 milionů dolarů. Prudential v první fázi 
převezme 80 procent v Hyundai Investment & 
Securities Co a má tříletou opci na odkoupení 
zbývajícího podílu, dodala korejská komise 

(Pokračování na stránce 3) 
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POJIŠŤOVNY A PENZIJNÍ FONDY 

Zisk Penzijního fondu České pojišťovny meziročně vzrostl o 11 %  
Penzijní fond České pojišťovny (PFČP) dosahuje v letošním roce vyšších zisků než v roce 2002. 

Na konci října jeho zisk činil 204 miliónů Kč, což v meziročním srovnání představuje nárůst o 11 
procent. Rychlý nárůst v současnosti zaznamenává rovněž objem aktiv ve správě, který v desátém 
měsíci dosahoval téměř 11 miliard Kč. PFČP, který má dnes 456 tisíc klientů. Na konci října spra-
voval aktiva ve výši 110,7 miliardy Kč. Od začátku letošního roku tak objem jeho aktiv vzrostl o 
41 %. Jenom během letošního třetího kvartálu si klienti naspořili dalších 743 milionů Kč. 

Živnostenská banka se ziskem  
Italská bankovní skupina UniCredito Italiano oznámila konsolidované hospodářské výsledky za 

posledních devět měsíců 2003. Čistý zisk celé skupiny v září 2003 činil € 1 581 mil. (50 425 mil.* 
Kč), což představuje vzestup o 9,1 % v porovnání se srovnatelným obdobím loňského roku. Zisk 
před zdaněním se za posledních devět měsíců zvýšil o 4,5 % meziročně..Zisk samotné Živnosten-
ské banky před zdaněním za první tři čtvrtletí letošního roku dosáhl 302 miliony Kč, což v porov-
nání se srovnatelným obdobím loňského roku představuje vzestup o 118 %.  

 

Osobní půjčka Expres až do výše 200 000 Kč 
GE Capital Bank zvýšila maximální výši Osobní půjčky Expres ze 150 000 na 200 000 Kč. Jde o 

nejvyšší neúčelový spotřebitelský úvěr na českém trhu, který je poskytovaný bez  zajištění. GE 
Capital Bank zaznamenává o Osobní půjčku Expres trvale rostoucí zájem. Ke konci října takto 
poskytla od počátku roku 120 000 úvěrů v objemu 5,5 mld. Kč. Je to téměř o 50 % více než ve 
stejném období loňského roku. 

 

Úvěry ze stavebního spoření rostou 
Stavební spořitelny lidem půjčují stále více peněz. Do konce září to podle údajů ministerstva pro 

místní rozvoj bylo celkem přes 118,5 miliardy korun, což je meziročně téměř o 36 % více. Úvěr ze 
stavebního spoření již má tři čtvrtě milionu Čechů. Za hypotékami, kterých již banky na financo-
vání bydlení poskytly za 147,5 miliardy korun, však úvěry ze stavebního spoření stále zaostávají. 
Téměř 90 % půjčených peněz připadá na překlenovací půjčky či meziúvěry.  

 

Praha prodá Skansce pozemky pro ČSOB  
Pražský magistrát prodá dceřiné firmě společnosti Skanska CZ pozemky pro výstavbu nového 

sídla Československé obchodní banky. Firma Centrum Radlická odkoupí od města přes 27.000 
metrů čtverečních parcel u stanice metra Radlická v Praze 5 za téměř 122,3 milionu korun. Roz-
hodli o tom 27. listopadu  pražští zastupitelé. Pro převod pozemků si zastupitelé vymínili podmín-
ku. Investor bude muset provést stavby, které žádá Praha 5 či město. Nový bankovní dům za zhru-
ba 2,7 miliardy korun má mít kolem 40.000 metrů čtverečních kanceláří.  

pro finanční dozor.  
Prudential, druhá největší životní pojišťovna 

ve Spojených státech, se tak stane největší 
zahraniční firmou na korejském trhu se sprá-
vou aktiv.  

 

J.P. Morgan koupí divizi Citigroup  
Americká finanční společnost J. P. Morgan 

Chase & Co. koupí za 380 milionů USD od 
společnosti Citigroup její divizi Citicorp 
Electronic Financial Services, spravující vlád-
ní peněžní dávky. Morgan akvizicí posílí svojí 
nabídku vládních služeb. Rozhodnutí je také 
součástí plánu obou firem přehodnotit své 
aktivity a zaměřit se pouze na klíčovou část 
podnikání, uvádí se v prohlášení firem. Mor-
gan očekává, že akvizice bude ukončena ještě 
v tomto čtvrtletí.  

 

Největší světová zajišťovna Munich 
Re v zisku  

Německá společnost Munich Re, která je 
největší zajišťovnou na světě, se ve třetím 
čtvrtletí vrátila k zisku po předchozích pěti 
ztrátách v řadě. Firma dodala, že v celém le-
tošním roce očekává čistou ztrátu kvůli daňo-
vým nařízením (jež zabrání odečtení velké 
části odpisů z daní) a kvůli prodělkům při 
prodeji akcií. Společnost hospodařila ve třetím 
čtvrtletí s čistým ziskem 152 milionů eur ve 
srovnání se ztrátou 859 milionů ve stejném 
loňském období.  

Analytiky čeká propouštění 
Britská banka HSBC Holdings Plc celosvě-

tově propustí 450 ze 1450 lidí v oddělení in-
vestic do akcií. Banka se chystá reorganizovat 
celé investiční bankovnictví. "Máme v akcio-
vých investicích celosvětově 1450 lidí, z če-
hož 350 dělá analýzy," uvedl šéf investičního 
bankovnictví HSBC Stuart Gulliver. "Odhadl 
bych, že jich bude méně než tisíc, až budeme 
hotovi," citovala manažera agentura Reuters. 
HSBC je jednou z největších světových ban-
kovních skupin. Celosvětově má přes 9,5 tisí-
ce poboček v 80 zemích. Skupina v prvním 
pololetí vykázala hrubý zisk přes šest miliard 
dolarů, o pětinu více než loni.  

(Pokračování ze stránky 2) 

Zástupci Finanční skupiny České spořitelny a Kooperativa pojišťovny podepsali Smlouvu o 
prodeji neživotní části podniku společnosti Pojišťovna ČS a Smlouvu o strategické spolupráci mezi 
Českou spořitelnou a Kooperativa pojišťovnou.  

Smlouva, podle níž se majitelem neživotní části Pojišťovny České spořitelny, a.s., stane Koope-
rativa, pojišťovna, a.s., by měla vstoupit v platnost počátkem roku 2004, po schválení Úřadem 
státního dozoru v pojišťovnictví a penzijního připojištění na Ministerstvu financí ČR.  

„Transakce mezi Finanční skupinou České spořitelny a Kooperativou je největší operací tohoto 
druhu na českém trhu. Jejím výsledkem bude rozšíření kvality a dostupnosti finančních služeb pro 
klienty obou institucí. Vzhledem k rozsahu transakce nejde pouze o klienty, ale také o převod části 
našich zaměstnanců. Ti jsou a budou i nadále partnery a kontaktními osobami vůči klientům Pojiš-
ťovny ČS,“ komentoval transakci Jaroslav Kulhánek, předseda představenstva a generální ředitel 
Pojišťovny ČS.  

„Finanční skupina České spořitelny zvolila pro služby banko-pojištění model, který uplatňuje 
úspěšně skupina Erste Bank, jejímž je Česká spořitelna členem, i v dalších zemích střední Evropy. 
Strategická spolupráce se silnou pojišťovnou přinese přidanou hodnotu klientům obou uskupení v 
podobě široké škály kvalitních pojistných i bankovních služeb a produktů,“ doplnil člen předsta-
venstva a náměstek generálního ředitele České spořitelny Martin Škopek.  

Spolupráce mezi Finanční skupinou ČS a Kooperativou zahájena  

http://www.FPweb.cz
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Americká měna v minulém týdnu opět prud-
ce a překvapivě oslabila na nové historické 
minimum k jednotné evropské měně. Euro tak 
poprvé za svojí existenci od roku 1999 posílilo 
přes úroveň 1,2 USD/EUR. 

Příčina tohoto pádu není ani 
tentokrát pouze jediná, jde o 
kombinaci protekcionismu, ne-
důvěry v kapitálový trh a obavy 
z dvojitého (rozpočtového a 
obchodního) deficitu Spojených 
států. K tomu přistupují vlny 
teroristických útoků. 

Bitevní pole obchodní války 
se rozšíří zřejmě o textilní a 
další výrobky z Číny (USA 
oznámily, že asi uvalí kvóty na 
dovoz). Jde o jasnou reakci na 
čínskou neochotu uvolnit umělý 
fixní kurz juanu. 

Kapitálový trh tentokrát zako-
lísal v tom, že čistý příliv inves-
tic do cenných papírů v září poklesl až ke 4 
mld. USD (v srpnu 50 mld. USD!), což je nej-
méně za posledních 5 let.  

V září dolar oslabil o cca 9 %, negativní vliv 
však má zejména všeobecná spekulace o tom, 
že Spojené státy skutečně chtějí slabší dolar, a 

když k devizovým intervencím liberální politi-
ka zatím nepřistoupí, uvalí alespoň dovozní 
kvóty.  

Ani dvojí schodek není zatím alarmující, v 
poměru k HDP je deficit běžné-
ho účtu z historického pohledu 
stále na "bezpečné" úrovni 6 %. 
Další problém je v hodnocení 
fundamentálního vývoje ekono-
miky USA a eurozóny a v tomto 
smyslu výkon evropské ekono-
miky posílení eura neodpovídá. 
Silné euro by navíc mohlo do-
sud křehké oživení v eurozóně 
ohrozit.  
Názory na další vývoj se silně 
různí: od předpovědí oslabení 
pouze vůči asijským měnám k 
takovým, že dolar do dvou let 
oslabí o 20 %. 
Málokdo si však uvědomuje, že 
kdyby existovalo euro již v 90. 

letech, byl by vůči němu dolar mnohem slabší - 
po přepočtení s využitím kurzu USD/DM zjistí-
me, že např. v letech 1995 a 96 by byl dolar 
vůči euru na hodnotách i přes 1,4 USD/EUR. 
Je tedy zřejmé, že historické minimum k euru 
se vztahuje jen k období existence měny euro.  

Zajištěný fond ČSOB                    
Světové akcie 6 „zaklikl“ 9 % 

Devět procent ročního výnosu připsal inves-
torům tento zajištěný fond za uplynulých 12 
měsíců. Jde o maximální možný výnos, proto-
že se odvíjí od vývoje koše tří akciových inde-
xů (USA, Evropy a Japonska). Tento koš se ve 
stejném období zhodnotil o 12,05 %, ale fond 
má tzv. Large Click strukturu, což znamená, 
že investorům připisuje každý rok zhodnocení 
v rozmezí mínus 3 až  plus 9 procent. Zato 
má investor jistotu, že v době splatnosti získá 
zpět 100 % počáteční hodnoty investice i v 
případě poklesu akciových trhů. Protože 
jsou zajištěné fondy ČSOB vedeny v českých 
korunách, nenesou jejich investoři měnové 
(kurzové) riziko. 

V současné době nabízí ČSOB na svých 
pobočkách další dva nové zajištěné fondy, 
jejichž výnos je podobně jako u fondu Světové 
akcie 6 odvozen od světových akciových inde-
xů. Celkem do korunových zajištěných fondů 
ČSOB čeští investoři od začátku roku 2000 
investovali již přes 3,5 mld. Kč. 

 

J. P. Morgan fandí akciím Erste 
Akciím Erste Bank předvídá investiční ban-

ka J. P. Morgan dobrou perspektivu, když 
zvýšila jejich cílovou cenu na 110 EUR. Při 
současném kurzu 32 Kč za euro by tedy jejich 
kurz dosáhnout úrovně 3520 korun oproti 
aktuálním 3083 korunám, tedy akcie mají 
potenciál růstu 14 %. 

 

Zákony o kapitálovém trhu jsou 
v druhém čtení 

Sněmovna v pátek podpořila balík zákonu z 
oblasti kapitálového trhu upravujících ke dni 
vstupu do EU podnikání v této oblasti. Nové 
zákony mají za cíl sloučit legislativu s unijním 
právem. Do druhého čtení sněmovna postou-
pila zákon o podnikání na kapitálovém trhu a 
o kolektivním investování i zákon o dluhopi-
sech. Zákony by měly nabýt účinnosti ke dni 
vstupu ČR do EU, tedy 1. května 2004.  

Základní změnou pro domácí investiční 
firmy a emitenty cenných papíru bude zavede-
ní evropského pasu, čímž se jim otevře celý 
evropský trh, ale na druhé straně zvýší konku-
rence. Dále se změní například systém eviden-
ce cenných papíru a dozor nad kapitálovým 
trhem, zvýší se limit odškodného od garanční-
ho fondu a rozšíří se produkty kolektivního 
investování.  

Euro na historickém maximu  

www.abra.cz 

Dosud přicházeli jednotliví představitelé naší 
nejsilnější politické strany s různými návrhy 
změn v daňové a sociální politice.  

Nyní se podle Patrie Online zdá, že myšlen-
ky ekonomů a politiků v ODS směřují k jediné 
variantě.  

Nový systém daně z příjmu fyzických osob a 
sociálních dávek by měl mít následující para-
metry: daňová sazba by byla jediná na úrovni 
15 % a platil by jí každý, jehož hrubý měsíční 
příjem překročí 11 500 Kč. Odečitatelná polož-
ka by byla jediná a činila by 10 000 Kč. Ten, 
kdo by pobíral méně než 11 500 Kč měsíčně 
by dostával sociální dávku ve formě negativní 
daně se sazbou 50 %. Při nulovém příjmu tedy 

by negativní daň činila (0-10 000) krát 50 %, 
tj. - 5 000 Kč. Nezaměstnaní by tedy dostávali 
sociální dávku 5 000 Kč. Při hrubém měsíčním 
příjmu 11 500 Kč (cca 10 000 Kč po zaplacení 
sociálního a zdravotního pojištění) by transfery 
byly nulové.  

Porovnání se současným systém daní a soci-
álních dávek komplikuje složitost obou součas-
ných systémů. Zatímco nízkopříjmovým skupi-
nám by významné změny nepřinesla, pro oso-
by s vyšším příjmem by byla výhodnější 
z důvodu odstranění daňové progrese.  

Neopomenutelnou výhodou negativní daně je 
také možnost využívat pouze jediný kanál pro 
transfery peněz mezi občany a státem.  

Daňová reforma ODS dostává jasnější obrysy  

Novela zákona z balíku reformy veřejných financí, která měla zvýšit zdravotní pojistné pro živ-
nostníky, zatím neprošla. Měla zvýšit vyměřovací základ pro výpočet zdravotního pojistného z 35 
na 50 % příjmu. Po prezidentově vetu tak o novele bude muset znovu hlasovat sněmovna, která 
může přehlasovat prezidentské veto nadpoloviční většinou, tedy 101hlasem. 

Prezident Václav Klaus vetoval i novelu zákona o státní sociální podpoře, která měla snížit ně-
které dávky, ale podle prezidenta je "nesystémová a nespravedlivá". Premiér Vladimír Špidla to 
komentoval slovy, že "pan prezident nezhodnotil správně situaci".  

Prezident Klaus vetoval vyšší pojistné pro OSVČ  
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