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Hypotéky maji ¢as na rozmyslenou

Primérné trokové sazby hypotecnich tveért,
predevsim téch s delsi fixaci, opét béhem dub-
na poklesly. V primérném ukazateli Fincent-
rum Hypoindex je zména nepatrnd — pouhy
jediny bazicky bod. Pfi bliz§im pohledu byl
tento pokles dan predevs§im dal$im snizenim
urokovych sazeb u hypoték s pétiletou fixaci,
které nyni tvoti témét 61 % vSech poskytnu-
tych hypoték.
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Primérna sazba hypote€nich Gvérd (Fincentrum Hypoindex)

Rozdil jiz ¢ini bezmala dvé desetiny procentni-
ho bodu a s velkou pravdépodobnosti tento
trend bude pokracovat i v nejblizSich mési-
cich. Ke zménam doslo také u ucelu financova-
ni, kde, pravdépodobné diky teplému pocasi,
vzrostl pomér financovani vystavby bydleni.
Zajimavy klesajici trend 1ze pozorovat i u pru-
mérné vyse uveéru, kde stfedni hodnota opét
klesla pod hranici
1,8 mil. K&.
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snazily ziskat dlouhodobé klienty zvyhodné-
nim prave delSich fixaci (nizsi urokové sazby,
zpracovani hypotéky bez poplatku apod.).

Dale také sili vliv konkurenc¢nich tlakt, a to
by mélo pokracovat i v nejblizS§ich mésicich.
Od letosniho biezna zac¢indme pozorovat rozvi-
rajici se nizky mezi trokovymi sazbami pro
pétiletou (5,45 %) a jednoletou fixaci (5,64 %).
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bfeznem vzrostl je-
jich pocet o 1062
na celkovych 6510.
Stale je to vSak o 17 % méné nez ve stejném
mésici lonského roku. Ptesto se jedna o pozi-
tivni signal a urcité zlepSeni oproti velmi nevy-
raznému prvnimu Ctvrtleti.

Priosttuje také konkurencni boj o refinanco-
vani hypoték a velice aktivni jsou v této oblasti
predev§im banky s mensim podilem na trhu
hypoték.
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Investofi se k fondim vraceji jen pomalu

Ani letni pocasi nepfineslo nijak razantni nartist prodeje a piekvapeni se ziejmé hned tak nedo-
¢kame, zatim mize jen alesponi pofoukat bolistky péknymi 218 mil. K¢, které zamifily do akcio-
vych fondi (diky zejména 83 milionim ING Ceského akciového).

P&t mésict letosniho roku
je stale pouhym odleskem

Investice do fondii v CR (22. tyden 2008)
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Ostatni finanéni produkty bez pohybu: Ve stavebnim spoteni vidime mirny pokles, zivotni pojiste-
ni roste jen pfirozené a penzijni pfipojisténi letos bude svou schopnost redln¢ tratit piimo manifes-

tovat.

Na druhou stranu si nemusime ani z hlediska pfilivu penéz do fondii zoufat. Nedoslo k zadnému
masovému uprku z fondd, navic odliv 3 miliard z dluhopisovych fonda byl vlastné racionalni a
pln¢ kompenzovan riistem zajisténych fondi. Piekvapivy mize byt snad pravé jen relativné maly
uspéch zajisténci, protoze logicky by v ,hubenych® ¢asech méla jejich obliba vylétnout mnohem

(Pokracovani na strance 2)
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Mzdy vylétly o deset procent

Primérné hruba mzda se v 1. Ctvrtleti letos-
niho roku meziro¢né¢ zvysila o 10,4 % na
22 531 K¢, v podnikatelském sektoru dokonce
0 12,2 % pres 23 tisic K¢. Ackoli redln¢ mzdy
stouply jen o 2,8 %, dvouciferné nominalni
tempo ristu mezd jsme v Ceské ekonomice
vidéli naposledy pied deseti lety a nyni tak
evidentné¢ hrozi vysokym rizikem roztoceni
mzdové-cenové inflaéni spiraly.

Partners ¢lenem AFIZ

Ve stfedu 28. dubna piedstavenstvo AFIZ
hlasovalo o pfijeti poradenské spole¢nosti
Partners for Life Planing. Deseticlenné pied-
stavenstvo pfijeti schvalilo pomérem hlast
6 ku 2 pfi dvou absencich (oba hlasy proti
vSak byly z jediné firmy).

Zlata koruna 2008

V hlavnich kategoriich soutéze Zlata koruna
zvitézilo v Cen¢ vetejnosti mKonto od mBank
a v Cen¢ podnikateld pojisténi TREND 07
Kooperativa Pojistovny. V obou anketach byl
letos odevzdan rekordni pocet 43 293 hlasd a
ucastnici vybrali vitéze z 540 financnich pro-
duktii. Ceny budou vitéztim ptedany 5. cervna
v  TOP HOTELU Praha. Dalsi informace
o soutézi najdete na www.zlatakoruna.info.

Odborné firemni seminare CEZ

Skupina CEZ pofada odborné firemni seminde
0 Usporach vSech druhd energie. Odborni lektofi
z praxe UCastniky sezndmi s aktualnimi novinkami
a moznostmi z oblasti snizovani nakladd za ener-
gie a pfi Setfeni energiemi. Pfedaji fadu zajima-
vych informaci, rad a praktickych tipd, které mohou
pfinést firmam finanéni Uspory.

Partnerem seminafe a garantem odbornosti a
nezavislosti je pfedni Ceské poradenské spolegnost
v oblasti energetiky, ekonomiky a Zivotniho prostfe-
di EkoWatt, Centrum pro obnovitelné zdroje a
Uspory energie. Vstup na semindfe je zdarma.

Terminy seminaf(i a registrace Ucasti na:
i osvitesiauspory /s postite-sna-uspory/chete-usizz-ldnueinar-proimy
Ugast je tfeba potvrdit registraci nejpozdji dva dny
pfed vybranym terminem.
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(Pokracovani ze stranky 1)

vyS. Suma sumarum tedy nemusime byt tak rozcarovani, jak by se na prvni pohled mohlo zdat.
Lidé se chovaji zna¢n€ racionalnéji nez tteba v dobé korekce po roce 2000 — tehdy v roce 2001
nase fondy ztratily pfes 11 mld. K¢, coz navic znamenalo tehdy vic nez 15% pokles majetku fon-
da.

Dalsim alesponn mirné pozitivnim znakem letosniho roku muze byt i relativni Gspéch akciovych
fondd, tedy viibec to, Ze se drzi v kladném teritoriu, i kdyZ jejich ani ne miliardova vlastovka urcité
jaro neudé¢lala.

Posledni tyden nevypadal nijak zle, pies protichiidna makrocisla pfinesl trhiim spi§ uklidnéni a
procento rustu. Asi stoji za pozornost Buffettliv nazor, ze za soucasné potize svétové ekonomiky
mohou hlavné finanénici, predev§im obchodnici s derivaty. Séfové velkych bankovnich domil
podle véstce z Omahy ,,uvafili jedovaty lektvar, ktery nakonec museji sami do dna vypit*.

Nekdy se fika, ze na trzich vznikaji bubliny, ale spi§ bychom méli uvazovat, ze kazdy trh nebo
jeho oblast efektivné zvlada jen odpovidajici kapacitu aktiv. Jakmile jej ptiliv penéz zahlti nebo
,.prefoukne”, pak nasledné kolabuje. Vidéli jsme to na technologiich pted osmi lety, v nemovitos-
tech se o tom hovotilo uz taky roky, nyni se $ili na komoditach. Vétsina z toho jsou ale terminové
obchody (derivaty), ne tedy realné kontrakty.

Uz dnes jsou fyzické trhy s ropou zahlcené, tedy ropy je fakticky nadbytek. A az ty nakupni call
opce na ropu za 150 dolart na podzim nebudou mit ani cenu papiru (opce je pravo, nikoli zava-
zek), cena poleti dold, jak sla ted’ vzhtiru. Dobte, jiz nikdy barel nebude za 60 dolarti, coz je dobfe.
Ropa je chemicky poklad a palit ji, je vlastné jeho niceni. Navic si jen malokdo uvédomuje, ze
v realnych cenach (pfi zohlednéni inflace) jsme stale jen na cenach druhého ropného Soku 1979.
Jde jen o zadouci impuls technologického cyklu.

Dluhy domacnosti v dubnu vzrostly

Zadluzeni ceskych domécnosti u bank a finan¢nich insti-
tuci na konci dubna mezimési¢né stouplo o 13,66 mld. na
769,88 mld. K&, vyplyva z tdaji Ceské narodni banky.
Jednodenni vklady domécnosti v dubnu proti pfedchozimu
mésici vzrostly o 20,72 mld. na 656,99 mld. K¢. Vklady
domacnosti s vypoveédni lhitou se zvysily o 7,7 mld. zhru-
ba na 329,16 mld. K¢. k

CSU: Davéra v ekonomiku dal klesa

Dtavéra v domaci ekonomiku se v kvétnu dal snizila. Souhrnny ukazatel davéry proti predchozi-
mu mesici klesl o 2,4 bodu. Dtvéra spotiebitelt klesla o 3,2 bodu, diivéra podnikatelt o 2,3 bodu.
Vyplyva to z konjunkturélniho prizkumu Ceského statistického ufadu. Ve srovnani s lofiskym
kvétnem je diivéra v Ceskou ekonomiku nizsi o 5,1 bodu. Divéra spottebitelil je mezirocné nizsi
o 1,4 bodu a dlivéra podnikatelti je nizsi o 6,1 bodu. Ze Setieni mezi spotrebiteli v kvétnu vyplynu-
lo, Ze ve srovnani s dubnem ocekavaji pro ptistich 12 mésicl zhorSeni celkové ekonomické situace
i své financni situace. Oc¢ekavani zvySeni nezaméstnanosti se v kvétnu proti minulému mesici sni-
zilo. Podil respondentti, ktefi maji v umyslu spofit, se také snizil.

Ceské narodni banka odtajnila platy

Guvernér CNB Zden&k Ttima si ve své funkci loni vydélal pres 2,5 mil. K¢& &istého, tedy zhruba
211 500 K¢ mésicné. Pres 2 mil. K¢ ¢istého mél i byvaly viceguvernér Ludek Niedermayer a vice-
guvernér Miroslav Singer. Ve své vyro&ni zpravé za lofisky rok to uvedla CNB. Nejméné si vydéla-
li ¢lenové bankovni rady Pavel Rezabek (ptes 1,8 mil. K¢&) a Vladimir Tomsik (téméf 1,8 mil. K&).
Naklady na zaméstnance loni dosahly objemu 1,105 mld. K¢ a proti pfedchozimu roku vzrostly
0 7,6 %. Na mzdach bylo vyplaceno 773 mil. K¢, tedy o 7,2 % vice nez v roce 2006. Primérna
mésicni mzda dosdhla vyse 43 441 K¢, oproti roku 2006 se zvysila o 6,4 %.

Coface zarazuje do nizsi kategorie sedm odvetvi

Coface upozoriiuje na globalni pokles platebni moralky firem: Ptipady nesplaceni pohledavek
vzrostly o vice nez 45 % za prvni Ctyii mésice roku 2008 proti stejné periodé roku 2007. Coface
predpoklada, ze zacinajici kreditni krize bude celkové mén¢ vazna, nez krize 2001-2002, ktera
byla poznamenana 30% meziroénim nartstem platebnich selhani. Finan¢ni krize ovlivituje ekono-
mické subjekty dvéma kandly. Prvnim je redukce americké poptavky, kterd poznamenala piede-
v§im Severni Ameriku a staty a sektory orientované na export do USA. Druhy kanal jsou rostouci
obtize pti ziskavani bankovnich uvért. K témto faktortim se piidavaji rostouci ceny surovin a ener-
gie, zhodnoceni mén mimo ,,dolarovy blok* a tvrda konkurence. Francie a Némecko pfesto ziista-
vaji kreditni krizi zasazeny jen okrajoveé. Raiting v odvétvi: elektronické komponenty, papirenstvi,
distribuce, automobily, vetejné sluzby, letecka doprava a textil se snizuje. Snizeni je pro néktera
odvétvi platné v celosvétovém metitku a pro jind odvétvi pouze v USA a/nebo v zapadni Evropé.

ZE ZAHRANICi

Dolar opét posilil vii¢i euru i jenu

Dolar 28. kvétna posilil vici euru i japon-
skému jenu. Nové udaje o ekonomice Spoje-
nych statti totiz podpofily nazor, Ze americka
centralni banka (Fed) by mohla do konce le-
tos$niho roku ptikrocit ke zvyseni urokovych
sazeb. Kolem 17.00 SELC oslabilo euro viiéi
dolaru na 1,5627 USD z 1,5684 USD v pondé¢-
1i veCer v New Yorku. Vici japonskému jenu
dolar stoupl na 104,74 JPY z ptedchozich
104,24 JPY.

Generali a CPS se slouci

Slovenska pojistovna Generali a Ceska
pojistovna-Slovensko (CPS) se sloudi a vy-
tvoii tak tfeti nejsiln€jsi pojistovaci dim na
Slovensku. Ob¢ pojistovny patfi do skupiny
Generali PPF Holding, ktera je spole¢nym
podnikem italské Assicurazioni Generali a
PPF Group. Lidrem slovenského pojistiovaci-
ho trhu je Allianz-Slovenskéa pojistovna, kte-
rou nasleduje rakouskd Vienna Insurance
Group.

V Australii novy bankovni gigant

Australskd banka Westpac Banking Corp.
podepsala ptredbéznou dohodu o spojeni
s mensim konkurentem St. George Bank Ltd.
Spojenim obou firem v hodnot¢ asi 16,5 mld.
australskych dolard (252,3 mld. K¢&) vznikne
nejvetsi banka v zemi. Dohodu jesté museji
schvalit akcionafi a antimonopolni rady.

Svycarsko necha zdanéni ispor

Svycarsko nevidi Zadnou pravni potiebu
meénit zdanéni uspor obcant z Evropské unie,
které maji v bankdch mimo své domovské
staty. Uvedl to Svycarsky ministr financi
Hans-Rodolf Merz a reagoval tak na snahy EU
dosavadni smlouvu ménit. Ministii financi
statl EU se tento mesic v principu dohodli, ze
by Evropskd komise mohla do konce roku
predlozit navrh, ktery by me¢l Evropantim
ztizit skryvani penéz v danovych rajich. Ny-
néjsi pravidla, ktera EU schvélila v roce 2005,
podepsaly i Svycarsko a Lichtenstejnsko.

Vyssi urokova sazba v Mad'arsku

Mad’arskd centralni banka zvysila urokové
sazby o ¢tvrt procentniho bodu na 8,5 %, tedy
na nejvyssi Uroven za vice nez tfi roky. Banka
se zptisilovanim meénové politiky snazi omezit
inflaci a rtist mezd.

FP-financni poradce

Objednévky pfedplatného na zelené lince
800 11 00 22 nebo na http:/Avww.FPweb.cz

Predplatitelé maji bezplatny pristup do
archivu Casopisu, staci se zaregistrovat na
http://predplatitel.ihned.cz
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KAPITALOVY TRH

Brokefi: 1,3 milionu klientu, ale jen 207 tisic aktivnich

Obchodnici s cennymi papiry méli v lonském roce 1,32 milionu smluvnich zakaznik, ale z nich
bylo jen 207 tisic aktivnich. Vétsina klientd byla u bankovnich obchodnikil, nebankovni brokery
vyuzivalo méné nez 75 tisic osob, tedy zhruba 6 %. Udaje jsou z bilanéni zpravy ministerstva fi-
nanci. Pfedlonské udaje nebyly k dispozici.

S fondy CSOB Ize investovat v Ciné i Brazili

Do ¢tyr zajisténych fondi CSQB mohli v kvétnu vstoupit zdjemci o lepsi zhodnoceni penéz
s ochranou svych investic. Slo o CSOB Kratkodobého globalniho riistu 3, CSOB Fixovaného ristu
5, Fond CSOB Rozvojové trhy 1 a Maximal Invest — CSOB Svétovy lookback 2.

E15: Tatra se chysta na prazskou burzu

Automobilka Tatra se chysta vstoupit na prazskou burzu. S odvolanim na néekolik zdrojti o tom
informoval denik E15. Podle §éfa piedstavenstva a spolumajitele Tatry Ronalda Adamse rozhodnu-
ti ale zatim nepadlo a zcela jisté to nebude letos.

Novy model obchodovani akcii Volkswagen Group

Akcie Volkswagen Group, hlavniho akcionafe
Skoda Auto, Audi nebo Seat, se obchoduji
v maximalnim spreadu ve vysi 35 K¢&. Akciovy
spread predstavuje rozdil mezi cenou, za niz lze
v jednom okamziku akcie prodat nebo koupit.
Diky pokyntim dalSich investori se ocekava
v nejblizsich dnech jeho dalsi snizeni.

Jifi Vodicka, feditel pro strategii a marketing
spole¢nosti RM-Systém, k tomu uvadi: ,,Z po-
hledu velikosti spreadu a garance likvidity jsou
akcie Volkswagen pro investory srovnatelné
s akciemi Komer¢ni banky nebo kutnohorského
Philip Morris. Akcie Volkswagen jsou zafazeny do elitniho segmentu EasyClick, kde je velikost
lotu ve vysi 10 akcii. Obchodovat lze i standardné po jednotlivych kusech v ramci standardniho
auk¢niho obchodovani.“ Akcie Volkswagen Group se na akciovém trhu RM-Systém obchoduji od
konce tinora letosniho roku. Od té doby posilily v priibéhu ti mésicti o vice nez 20 %, aktualn¢ se
obchoduji na cenové hladin€ 4540 K¢.

BANKY

CNB: Citibank jiz nema éeskou bankovni licenci

Tuzemska Citibank, ktera byla dosud akciovou spole&nosti, bude nadale v CR piisobit pouze na
zaklad¢ jednotné bankovni licence platné v EU, protoze k 20. kvétnu bance zanikla ¢eska bankovni
licence. Banka tak dokoncila svoji integraci na poboc¢ku Citibank Europe se sidlem v Irsku, kterou
zahajila po¢atkem letogniho roku. Citibank bude v CR nadale pod dozorem CNB. Primarné ale
bude podléhat regulaci irského finan¢niho regulatora, ktery dohlizi na celou Citibank Europe vcet-
né jejich pobocek. Pro klienty se tak nic neméni, véetné Cisel uctt ¢i smluv.

Kolik za ucet u Postovni sporitelny?

Postkonto PoStovni spofitelny se otevira internetu. Banka nové umistila na své webové stranky
kalkulacku poplatkl za ucet pro zivnostniky a malé firmy. Postkonto také spojilo sily s novym
feSenim pro rychlé platby na internetu PaySec. Majitelé e-shopt, ktefi si pofidi ke Kontu pro ob-
chodniky PaySec také Postkonto Postovni spotitelny, dostanou ucet s 50% slevou na prichozi plat-
by. Webovou kalkulacku najdou zdjemci na strankdch Postovni spofitelny v sekci ,,Poradime
Vam*“ (http://www.postovnisporitelna.cz/kalkulacka-k-postkontu/).

Americka ekonomika vzrostla

Americka ekonomika vzrostla v 1. Ctvrtleti
letoSniho roku podle revidovanych tudaji
0 0,9 %. Rust byl vyssi nez predbézny odhad
diky niz§i poptavce po zahrani¢nim zbozi a
sluzbach a rtstu investic do nebytové vystav-
by. Vyplyva to z udajt, které zvetejnilo ame-
rické ministerstvo obchodu. Podle piedbéz-
nych udaju z konce dubna americka ekonomi-
ka stoupla o 0,6 %; stejnym tempem rostla i
v poslednich tfech mésicich loniského roku.

Inflace v eurozoné stoupla na 3,6 %

Mezirocni mira inflace spotiebitelskych cen
v eurozoné v kvétnu stoupla na 3,6 % z 3,3 %
v predchozim mésici. Vratila se tak na rekord-
ni maximum, na které se vySplhala jiz v bfez-
nu. Oznamil to statisticky ufad Eurostat na
zaklad¢ prvniho rychlého odhadu.

Novy hlavni ekonom MMF

Hlavnim ekonomem Mezinarodniho méno-
vého fondu se od 1. zaii stane profesor ekono-
mie na Massachusettském technologickém
institutu (MIT) Olivier Blanchard. Nahradi
Simona Johnsona, ktery po 14 mésicich ve
funkci oznamil tento mésic rezignaci a navrat
do MIT. Johnson ptisel do MMF jako hlavni
ekonom na konci roku 2006 za Raghurama
Rajana, ktery se v roce 2003 stal ve véku
40 let nejmladsim hlavnim ekonomem fondu.
Blanchard, ktery je ptivodem Francouz, fungu-
je také jako poradce americkych Federalnich
rezervnich bank New Yorku a Bostonu.

Obéti krize v USA pfibude

Podle analyzy Bank of America cekaji in-
vesticni spoleCnosti jest¢ dalsi odpisy Spat-
nych aktiv. To negativn¢ ovlivni jejich hospo-
darské vysledky.

Analytik Bank of America Michael Hecht
snizil sviij odhad ziskt pro 2. ¢tvrtleti u obfich
americkych investi¢nich spolecnosti. U Leh-
man Brothers tak zhorSila Bank of America
odhad na ztratu 50 centll na akcii z pivodni
predikce zisku 76 centi. Celkoveé by tak
Lehman Brothers prodélala 277 mil. dolart.
Odhad zisku pro Morgan Stanley byl snizen
na 95 centll na akcii z ptivodnich 1,40 dolaru a
Goldman Sachs by mél vydé€lat 3,45 dolaru
proti pivodnim 3,75 dolaru. Pro vSechny tfi
spolec¢nosti konéi druhé fiskalni ctvrtleti na
konci tohoto tydne. Podle hlavniho ekonoma
Patria Finance Davida Marka jde o banky,
které vnima podobné cely trh. Nejvyssi mira
rizika vyvoje je u Lehman Brothers, po ni
nasleduje napt. Merrill Lynch, Citigroup a
Goldman Sachs.

Vybalancovana
distribucni strategie

Distribucni kanaly 2008

Budoucnost distribué¢nich kanal@ pro finanéni sluzby

SmfthNovak

16. - 17. cerven 2008
Hotel Yasmin, Praha 1

je klicem pro budouci  mpank, Geska pojiétovna, Raiffeisenbank, Bawag bank, CSOB, OVB, Ceska spofitelna, Top-pojidténi,

profitabilitu!

www,.smithnovak.com

tel.: +420 222 560 11
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Julius Baer navysil podil v Komercni bance na 15 procent

Julius Baer Investment Management ziskal k 9. kvétnu 15,08% podil na hlasovacich pravech
Komer¢ni banky (4105 CZK, -4,58 %), uvedla ve zpravé banka. Julius Baer Investment Manage-
ment, patfici do bankovni skupiny Julius Baer se sidlem ve Svycarsku, pfitom na zatatku roku
disponoval 8,06 % hlasovacich prav, vyplyva z informaci agentury Bloomberg. Julius Baer Invest-
ment Management koupil 2,7 milionu akcii, a tak v soucasnosti drzi 5,7 milionu akcii, neboli
15,08 % hlasovacich prav.

Deset milion platebnich karet v Cesku

V CR bylo ke konci roku 2007 vydano pres 10 mil. platebnich karet — 6,9 mil. debetnich a
3,2 mil. kreditnich karet. Dynamicky rist vykazuje pfedevs§im segment kreditnich karet, jejichz
pocet se mezirocné zvysil o 26 %. Vyplyva to z udajii bank a splatkovych spolecnosti. Dynamicky
rst trhu platebnich karet se projevuje i v poétech a objemech provedenych transakci. V CR bylo
béhem roku 2007 realizovano 137 mil. transakci u obchodnikti a provozovateld sluzeb (POS trans-
akci), a to o celkovém objemu 156 mld. K¢ (mezirocni narGst vice nez 13 %). Na jednu platebni
kartu ptipadalo loni v priméru 13,5 POS transakci a primérma vyse jedné z nich Cinila 1139 K¢.

POJISTOVNY A PENZIJNi FONDY

Minimalni limit §kod z povinného ruceni: 35 milionti korun

Pojistovny u novych smluv zvysi minimalni
limit za vécné Skody a usly zisk v pojisténi odpo-
védnosti za provoz vozidla z 18 mil. na 35 mil.
K¢. Prestanou také vydavat vlastnikiim vozu do-
klady o povinném ruceni, které nahradi zelena
karta. Pojiifovny se v anketé CTK shodly na tom,
7e to jsou hlavni zmény legislativy od 1. ¢ervna
2008. Vsechny nejvetsi pojistovny tvrdi, Ze ceny
nasledkem zvyseni limitu plnéni nezvysi.

Allianz pojistné sazby nezvysi

Allianz pojistovna nevyuzije moznosti k 1. ¢ervnu 2008 navySovat pojistné sazby u novych
smluv povinného ruceni a pojistné sazby platné pro rok 2008 ponechava beze zmeény. Soucasné
od 1. ¢ervna 2008 navysuje zakladni limit pojistného plnéni i pro vSechny stavajici pojistné smlou-
vy, a to bez zvyseni pojistnych sazeb.

Rusnok o vynosech penzijnich fondu

Vynosy penzijnich fondl za letosni rok budou podstatné nizsi nez inflace. Diivodem je vyvoj na
kapitalovych a financnich trzich a zdkonna povinnost fond garantovat klientim kazdoro¢ni vy-
nos. Rekl to prezident Asociace penzijnich fondii Jiti Rusnok. Vynosy fondi budou za lofisky rok
podle n€j mezi 2,2 az 3,2 %, tedy zhruba na urovni inflace. Penzijni fondy se podle Rusnoka muse-
ji v dobé poklesu kapitalovych trhit vzdat budoucich vynost, protoze ze zakona museji garantovat
klientim vynos kazdy rok. V soucasné nejisté situaci se tak museji zbavovat akcii a portfolio vy-
tvaret pfedevsim z dluhopist. ,,Pro zajisténi financni stability se musime vzdat budoucich vynost,*
dodal vykonny feditel PF Komercni banky Pavel Jirak. Rusnok mini, Ze systém je Spatné¢ nastave-
ny a fondy tak tézko mohou naplnit cil penzijniho spofeni, tedy pfinaSet klientim solidni realny
vynos. ,,Nakoupit akcie, které jsou s cenou dole, je velice riskantni. Mtiizeme se pouze pokusit
situaci zvladnout malymi kroky restrukturalizace majetku,* upozornil. Portfolia penzijnich fonda
se tak podle Jirdka piiblizi portfoliim podilovych fondi dluhopisovych az fondl penézniho trhu.
,,Predurcujeme tak vyvoj na né€kolik let dopiedu,* uvedl Rusnok.

Odchazi guvernér Fedu Mishkin

Rezignaci na svou funkci k 31. srpnu podal
jeden z guvernéri Federalniho rezervniho
systému Frederic Mishkin. Jeho funk¢ni obdo-
bi mé¢lo skoncit az v lednu 2014. Po jeho od-
chodu by tak mohla rada guvernérti americké
centralni banky postradat jiz tii cleny ze sed-
mi, a to v dob¢, kdy ekonomika prochazi ob-
tiznym obdobim, poznamenanym twvérovou
krizi a prudkym zpomalenim. Mishkin se vraci
k mistu vysokoskolského ucitele na Columbij-
ské univerzité¢ v New Yorku, kde se vypraco-
val v pfedniho svétového teoretika vefejnych
financi.

Spotiebitelska diivéra v USA
na 16letém minimu

Spotiebitelska diivéra ve Spojenych statech
se v kvétnu zhorSila, protoze stoupajici nakla-
dy na benzin a klesajici ceny domiti vyvolaly
mezi Americany obavy ohledn¢ budoucnosti.
Organizace Conference Board (CB) oznamila,
7e jeji index spotiebitelské nalady klesl na
57,2 bodu z dubnovych 62,8 bodu. Dostal se
tak na nejnizsi uroven za 16 let.

Nemecka ekonomika vzrostla

Némecky statisticky ufad oznamil piiznivé
vysledky vyvoje HDP v Némecku za 1. ¢tvrt-
leti letosniho roku. Oproti poslednim tfem
mésicim loniského roku HDP vzrostl o 1,5 %,
coz je nejvetsi Ctvrtletni nartst za poslednich
12 let. Dal$i dobrou zpravou pro némeckou
ekonomiku je fakt, ze hlavnim tahounem rtistu
byly investice do tovaren a vybaveni. To pted-
stavuje zvySeni potencidlu ekonomiky a pod-
poreni dalsiho posilovani.

Manazefi nespokojeni s vymahatel-
nosti prava a bojem s korupci

Korupce ziistava celosvétové zavaznym
problémem. Dobrou zpravou vsak je, ze vliv a
rozsah protikorupcni legislativy se za uplynu-
lych pét let celosvétové vyrazné zvysil. Ale-
spoil podle minéni 70 % tcastnikl nejnovejsi-
ho globalniho prizkumu, ktery mezi témét
1200 predstaviteli vyznamnych podniklti ve
33 zemich provedla spole¢nost Ernst &
Young. V piipadé CR je viak s vymahatelnosti
protikorupcni legislativy a nafizeni spokojeno
pouze 6 % dotazanych.

a rozvoj obchodni sité makléfd a finanCnich poradci ve Vasem regionu.
a vysoké pracovni nasazeni.
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