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Situace na praziské burze -
ptechodné nebo trvalé procitnuti?

V poslednich nékolika tydnech
jsme svédky zvySeného zajmu
investord o ceské akcie -
ceny akcii rostou a zvysuje
se rovnézZ objem obchodl.

Index PX50 se 22. srpna dostal az na
své tii a pulleté maximum - na hodnotu 612,3
bodu. Od pocatku roku vzrostl 0 30 %. Primér-
ny denni objem obchodi v poslednich dvou
mésicich presahl 40 miliontl dolart, coz je té-
méf dvojnasobek priméru za lonsky rok.

Co je pti¢inou takto nebyvalého zajmu
o Ceské akcie? Podle mého nazoru jsou pficiny
v zasadeé tii:

1. Pozitivni sentiment zahrani¢nich
investor, kdy odeznélo obdobi opatrnického
pfistupu a nyni zadny z nich nechce promeskat
Sanci relativné levného nakupu.

2. O&ekavani &lenstvi Ceské republiky
v EU, kdy se logicky snizuje diskont ¢eskych
akcii oproti jejich evropskym protéjsktim.

3. Pozitivni udalosti v nékterych ces-
kych blue chips. CEZ: akvizice regionalnich
distributord elekttiny, Cesky Telecom: akvizice
zbyvajiciho podilu v Eurotelu. Dale oc¢ekévana
privatizace Unipetrolu a nasledna povinnost po-
vinného vykupu podili minoritnich akcionafa.

Podivejme se nyni na né€které hlavni
akcie podrobnéji.

CEZ: Po akvizici regionalnich distribu-
tort elektiiny se posilena skupina CEZ stala
atraktivnéjsi pro investory. Podafilo se ji zasta-
vit pokles svého trznitho podilu na domacim
trhu a rekordné zvysit své exporty, coz bylo
také umoznéno zprovoznénim jaderné elektrar-
ny Temelin. Silny cash-flow, nizké investice a
potencialni uspory v posilené skupiné jsou
hlavnim lakadlem pro nakup. Po velkém riistu
ale povazuji cenu akcii CEZ za spravné ocend-
nou a nepredpokladam zadny velky nardst do
konce tohoto roku. Podle mého nazoru by se
diskutované odvolani piedsedy ptedstavenstva
na cené akcii projevilo negativné.

Cesky Telecom: Cena akcii Telecomu
byla pozitivné ovlivnéna pozitivnim vyvojem

Index PX-50, ro¢ni historie
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PRAMEN: BURZA CENNYCH PAPIRU PRAHA

cen akcii evropskych ,telekomd* a nakupem
zbyvajiciho 49% podilu v mobilnim operatoru
Eurotel. Tim se zabrani poklesu trzeb tohoto
dominantniho operatora fixnich linek a zlepsi se
i jeho cash-flow pozice. Od ledna pfistiho roku
by se méla zvysit DPH z telekomunikaénich
sluzeb ze soucasnych 5 na 22 %. Telekomuni-
kaéni firmy vSak tuto dan pfesunou ziejmé na
své zakazniky, takze jejich marze zustanou
stejné. Nase cilova cena je 382 K¢

Komer¢ni banka: Ze vSech Ceskych
blue chips se cena akcii KB od poc¢atku roku
zvysila nejméné. Jednim z divodi je ziejmé
preliti ¢asti investic Ceskych investi¢nich a
podilovych fondi do akcii Erste Bank, které
jsou po uvedeni na prazskou burzu povazovany
za akcie tuzemské. Zahraniéni investofi davaji v
posledni dobé prednost akciim mad’arské banky
OTP. Atraktivita KB bude zaviset na tom, jestli
se ji podafi obratit negativni vyvoj urokovych
piijmi zpsobenych poklesem tirokovych sazeb
a stagnaci korporatnich uvérd. Do konce tohoto
roku jsem ale spiSe skepticky. Vnitini hodnota
akcii KB je podle Wood & Company 2088 K¢&.

Toméas Vysko¢il, akciovy analytik

Wood & Company Financial Services
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Mluvéi pojistovny
Generali R. Werlikova
Novou mluvéi pojistovny Generali, sedmé nej-
vetsi na tuzemském trhu, se stala tficetiletd Re-
nata Werlikova. Pfi komunikaci s médii nahradi
Martinu Kurfirstovou, ktera odchazi do marke-
tingu spolecnosti Cereal Partners ze skupiny
Nestlé. R. Werlikova pracuje v Generali sedm let
v oddéleni marketingu.

Dirk Kroonen

ve vedeni E&Y

Poradenska spole¢nost Emnst &
Young jmenovala do ¢ela vedeni
regionu stfedni Evropa-jih Dirka \
Kroonena. Ten jiz od roku 2000 E \‘
vede pobotku spoleénosti v CR. |}
Nové bude mit na starost region,
kam kromé& CR patii také Slovensko, Mad’arsko,
Chorvatsko a Slovinsko. Dvaactyficetilety Kroo-
nen je nizozemskym statnim obc¢anem a absol-
ventem danového prava na univerzité v Tilburgu.
Vice nez 18 let plsobil jako mezinarodni danovy
expert. V Cele Ceské pobocky se podilel mimo
jiné na slouceni se spole¢nosti Andersen v roce
2002.

Posily v marketingovém
oddéleni GECM

Do marketingového oddéleni
GE Capital Multiservis
(GECM) nastoupil na pozici
produktového manazera pro
splatkovy prodej Ondfej Sed-
lon. Produktovou manazerkou
. pro O.K. kartu pak byla pocat-
' kem srpna jmenovana Livia
Lepotova.

Ondiej Sedloii (28 let) po ukoneni VSE v
Praze, obor mezinarodni vztahy, pracoval nejpr-
ve na pozici treasury manazera v Midland Bank.

PERFORMANCE TABLE Poté presel do oblasti marketingu, sféry pfimého
Company Close at Local Performance (%) USD Performance (%) prodeje. Do GECM piisel po
(CZK) 1W 1M 3M Y-T-D 1W 1M 3M Y-T-D vice nez dvouletém pﬁso})eni
Cesky Telecom 3168 115 146 -89 279 90 70 -186 294 ve spolecnosti Coca-Cola CR.
C. Radiokomunikace 2806 24 9.1 437 497 04 18 284 514 Livia Lep6tova plsobila té-
CEz 1366 72 154 228 479 47 77 97 496 mef dva roky na pozici marke-
Unipetrol 644 89 92 283 842 64 19 147 864 tingové koordinatorky GECM
Philip Morris CR 13,8350 18 34 163 210 05 -35 39 224 na Slovensku. L. Lepotova je
Komercni banka 23300 7.1 154 119 100 46 74 00 113 absolventkou  Vysoké ~Skoly
Erste Bank 26970 -1.8 87 163 334 -40 15 39 350 ekonomické v Bratislave. TS
PRAMEN: WOOD & COMPANY, POZN.: CENY K 26. 8. 2003 ‘
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Nejvetsi inflace v dejinach
Pro ekonomy je nékolik situaci, které rozhodné nemaji radi a kterym se snazi ¢elit preven-
tivné. Pokud se ale prevence nezda¥i a navic sehraji svoji roli dalsi aspekty, dopadne to s ekonomi-
kou Spatné. Jednou z takovych situaci je hyperinflace. Inflace jako takova je zcela béZna véc a je
soucasti ekonomiky. Hyperinflace je jiZ nekontrolovatelné znehodnocovani penéz.

Ackoliv vétsina lidi zna z historie inflaci v Némec-
ku v roce 1923, nebo inflaci v Jugoslavii v roce
1993, malokdo ale zna hyperinflaci, kterou zazilo
Mad’arsko. Povalecné mad’arské hospodafstvi roz-
poutalo koloto¢ obrovského nartistu mezd a cen -
ten vyvolal ,,poptavku” po vétSim mnozstvi penéz.
Astronomicky roztocena inflace méla velmi brzy
,,drobny** prakticky problém. Nuly se jiz nevesly na
bankovky a tak se nominalni hodnoty popisovaly

SZAZMILLIO B.-PENGO = sto miliont bilio- SloVn€ a ve zkratkach. Mince samoziejme jiz dav-

it pengd = 100 000 000 000 000 000 000 peng 1© neobihaly, byly tezaurované. .
Postupné navySovani nominalnich hodnot vzdy

desetinasobné - tedy o jednu nulu - dospélo k vysi jedné miliardy. Poté byly od hodnoty 10 000 pouzity
stejné tiskové obrazy, ale ménila se barva a ptibyvaly nuly, resp. pfedpona nazvu mény MIL- (miliont -
milpengo), a tak to pokrac¢ovalo opét az do jedné miliardy-milionti pengd. Dalsi navySovani nominalni
hodnoty opét pouzilo stejné obrazy bankovek, jiné barvy a ptedponu B.- (biliont - B.-pengo). Tentokrat
uz ,,jen“ do vyse 100 miliont-bilionti pengd, coz je dodnes nejvyssi nominal bankovky, ktery kdy na
svete obihal.

V poslednim obdobi inflace bylo natizeno pocitat vSechny ¢astky na ,,danové“ pengd - adopen-
g06. Kurz k dosavadni ménové jed-notce byl jesté vice ohromujici: 1 adopengé = 2000 triliont pengo =
= 2 miliardy bilioni pengé. Pii ménové reformé 29. Cervence 1946 byl piepocet z pengd na novou
mé&novou jednotku — forint nasledujici: 1 forint = 100 fillérd = 400 000 kvadriliont pengo = 4 x 10%
pengd =400 000 000 000 000 000 000 000 000 000 pengo.

Pro srovnani - béhem znamé inflace v Némecku byla v obéhu bankovka o nominalni hodnoté
100 biliond marek — tedy o ,,8est nul mén&*“ - milionkrat niz§i hodnota nez nejvyssi bankovka béhem
mad’arské inflace.

SEAZME
B-PEH

i R
RLAGRRIE B

Viadimir Kudlik

Vsechny bankovky mad’arské inflace a dalsi podrobnosti a zajimavosti - naptiklad tabulka po-
stupného nartistu cen po jednotlivych dnech, bankovku s nejvy$$im nominadlem na svété a podobné -
budou vystaveny na vystavé autora v ramci 6. ro¢niku Mezinarodniho veletrhu postovnich znamek,
minci, telefonnich karet, minerali a sbératelstvi ,,SBERATEL*. Veletrh se bude konat na tradi¢nim
misté v Primyslovém palaci na Vystavisti v Praze 7 — HoleSovicich od 12. do 14. zaii 2003 (http:/
www.ppa.cz/cz/sberatel/index.php?load=/cz/sberatel/viste.html).

KONFERENCE

Konkurz: Cesta do pekel, nebo k ekonomickému ristu?

Podle nékterych prognéz by novela upadkového zakona méla vejit ,,v Zivot“ do konce
roku 2006. Jiz ted’ se v§ak vedou mezi odbornou verejnosti debaty o tom, zda do té doby nebudou
zbytecné zlikvidovany dalsi firmy, které se dostanou do potizZi. Prace na novele se protahuji a
paragrafované znéni zakona je zatim v nedohlednu. Na tyto, ale i na Fadu dalSich problému sou-
visejicich s konkurzy, se zaméri ,,Odborna konference zakona o konkurzu a vyrovnani“, ktera
probéhne 18. zari 2003 v prazském hotelu Andel's.

Komise, ktera na novele zakona pracovala, se seSla loni v tinoru a od té doby se nic nedlo.
Duvod? Soudce Nejvyssiho soudu Zdenek Krémar, ktery mél byt autorem zakona, byl odvolan a v sou-
Casné dobé paragrafované znéni dokoncuje advokatka Sylva Rychtalikova s dal§imi ¢leny komise. Také
proto probéhne odborna konference ke konkurzni problematice, ktera by za Gcasti odbornikt a prede-
vsim lidi z praxe, jichz se problematika konkurzi jakymkoli zpisobem dotyka, méla nejen oteviit dis-
kusi, ale pfinést také fadu poznatkii k aktualni problematice. Pro tcastniky konference, kteti se mohou
piihlasit na adrese www.anopress.cz/konkurzy, bude ptipravena celodenni série odbornych prednasek.

Mezi prednasejicimi vystoupi také David Zelenka, generalni feditel Jihomoravskych dievai-
skych zavodu. Ma zkusenosti s konkurznim fizenim nejen v této spolecnosti, ktera nyni po vstupu fi-
nancniho investora prochazi reorganizaci, ale v minulosti pusobil také v Adamovskych strojirnach, na
néz byl prohlasen konkurz. ,, Osobné vnimdm jako hlavni uskali samotnou skutecnost upadku, kterd
vyznamné poznamenavd dodavatelsko-odbératelské vztahy. Nejvyznamnéjsim vikolem spravce konkurzni
podstaty je, pokud prijme rozhodnuti pokracovat v podnikatelské cinnosti upadce, v co nejkratsim case
obnovit ditvéru obchodnich partnerii ve spolecnost, zejména divéru ve splnéni prijatych zavazki,
poukazuje na jedno z konkurznich uskali Zelenka.

(RED)

Odborna konference k novele zakona o konkurzu a vyrovnani se kona 18. zaii 2003 v
hotel u Andel’s, Praha 5—Smichov, vice informaci najdete na http://www.anopress.cz/konkurzy/ .

TECHNOLOGIE

Systém CRM p¥inasi
Bank of New York zisky

Mnoho zakazniki z finanénictvi bylo zklama-
no svym systtmem CRM, protoZe nedokazali
dobie realizovat navratnost této investice.
Bank of New York slouZi jako opaény priklad.

Podle jejiho tvrzeni se teprve rok stard imple-
mentace CRM v Bank of New York uz zaplatila.
Bank of New York shromazd'uje udaje o zékaz-
nickych transakcich. Banka ma 343 pobocek,
jejimi klienty je 700 000 doméacnosti a celkovy
pocet dat, ktera denné uklada do svého datového
skladu Teradata, ma 900 000 polozek. Takto
shromazdéna data uz vyuzila ke:

* zvysSeni kiizového prodeje

* snizeni ubytku zakaznikd

* identifikaci klientd, ktefi se chystaji uzavfit
svij ucet

* identifikaci produkti oblibenych v konkrétnim
demografickém sektoru

* odhadu dalsiho depozitniho produktu nebo
pujcky, které si konkrétni klient nejspise koupi
Dokaze-li banka z databaze zjistit trendy, preda
ziskané informace pfislusnému distribuénimu
kanalu, napfiklad call centru nebo pobocce. Da-
tovy sklad Teradata v Bank of New York zacal
generovat pouzitelné informace b&hem Sesti
meésict, dalSich Sest mésict trvalo vybudovani
distribu¢niho systému, ktery ptedaval ziskané
informace front-end systému.

Vyzkum spole¢nost Gartner uvadi, Ze zklamani
finanéniho pramyslu ze systému CRM vyplyva
ze S$patného piistupu. Misto, aby se finan¢ni
instituce zaméfily na konkrétni obchodni cile,
soustiedily se na shromazd’ovani velkych obje-
mi dat. Jejich obchodni jednotky si budovaly své
vlastni databaze. Tyto oddélené databaze nedoka-
zi podat komplexni piehled o vztazich mezi
firmou a jejimi klienty.

Cely c¢lanek viz http://www.teradata.com/library/
display.asp?dest=5266&type=pd&ver=full .

On-line vyporadani
plateb v Indii

LogicaCMG uvedla do provozu svij systém
RTGS Readiness, ktery bude k dispozici 205
bankam a finan¢nim institucim v Indii a umozni
jim pfipravit se na vypofadani transakci
v redlném case (Real Time Gross Settlement).
Jedna se o soucast dlouhodobého programu reali-
zovaného indickou centralni bankou.
V ramci tohoto dlouhodobého programu Logi-
caCMG buduje novou platebni infrastrukturu. Ta
ma pro indickou ekonomiku zasadni vyznam,
protoze okamzité vypofadani transakce umozni
vyhnout se situacim, kdy platba neni z nejriznéj-
Sich divodi nakonec provedena a dodavatel
nedostane zaplaceno za své zbozi ¢i sluzbu.V
ramci projektu realizovaného spole¢nosti Logi-
caCMG byly banky propojeny pozemni a satelit-
ni siti, kde je veskera komunikace chranéna
systémem vefejnych klict (PKI).
Systém RTGS Readiness umoziuje bankam fidit
vnitro-denni finanéni likviditu a vyuzit vyhod,
které jim pfinese on-line vypofadani transakeci.
Toto feSeni jiz vyuzivaji nékteré velké evropské
banky, v Indii bylo ov§em doplnéno o moduly
pokryvajici specifické pozadavky dané mistnimi
podminkami.

(RED)
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EKONOMIKA

Dva myty, které matou verejnost

Ve ¢tvrtek zverejni Ceska narodni banka statistiku platebni bilance za druhé &tvrtleti.
Platebni bilance je vykazem devizovych plateb mezi tuzemci a cizozemci. MiiZe tedy byt pravem
povaZovana za zrcadlo, které dava odpovéd’ na otizku, zdali je vyvoj kurzu ve shodé s vyvojem
realné ekonomiky.

Statistika nepfinese nic nového, protoze CNB od ledna publikuje data s mési¢nim periodou.
Nicméné v komentaftich statistiky se objevuji dva myty, které matou vefejnost.

Prvnim je Casto citovany vysoky deficit bézného tctu. Schodek bézného ctu, ktery zahrnuje
bilanci obchodu, sluzeb, platby z investovaného kapitalu a transfery, podle nasich odhadi dosédhne 7,4 %
HDP (neanulizovano). Hranice 5 % je pfitom povazovana za kritickou. Statistika v§ak na rozdil od Ma-
d’arska ¢i Polska zahrnuje rovnéz reinvestované zisky, které nesmyslné nafukuji bézny i finanéni ucet,
respektive pfimé zahrani¢ni investice. Bez reinvestovanych ziskd dosahl schodek bézného uétu jen 3,8
% HDP. Pokud ode¢teme platbu 11 miliard korun za prohranou arbitraz v piipadé Nova, ktera odesla z
devizovych rezerv CNB, tedy mimo devizovy trh, ¢inil deficit b&zného uétu pouhé 2 % HDP. Neni tedy
pochyb, ze domaci ekonomika jako celek se s kurzem koruny dokéazala vyrovnat.

Druhym mytem je Casto citovany pfiliv pfimych zahranic¢nich investic (PZI). Zhruba dvé tietiny
PZI totiz ¢ini zminované reinvestované zisky. Pfiliv skute¢nych ptimych investic tak v prvnim étvrtleti
sotva vyvazil odliv jiného kapitalu, v druhém vSak nikoliv. Slaby pfiliv pfimych investic a nizké urokové
sazby tak zustavaji fundamentalnim diivodem relativné slabé koruny.

Ivo Nejdl, oddéleni ekonomického vyzkumu Raiffeisenbank

BANKY
CSOB Studentské konto s novinkami

CSOB pro studenty ptipravila zmény v bali¢ku produktii a sluzeb CSOB Studentské konto. Pro
konta oteviena po 1. srpnu je nové vydani a vedeni mezinarodni platebni karty Maestro Student zdarma
po celou dobu trvani konta. Za zvyhodnénou sazbu umozituje CSOB Studentské konto svému majiteli
piecerpat ziistatek na G¢tu do debetu 6 tis. K&. Ovladat jej 1ze nékolika elektronickymi kanaly.

Stavebni sporitelny zrejmé
letos zvysi vydaje na reklamu

Reklamni vydaje stavebnich spofitelen, které v poslednich letech rostou a loni dosahly nékolika
stovek milioni korun, mohou byt letos jesté vyssi. Zavisi to zejména na tom, zda na podzim Parlament
schvali chystané omezeni soucasné statni podpory, které navrhuje vlada. Pokud vladni navrh projde, pro
stavebni spofitelny bude letosni rok posledni velkou moznosti k ziskani dalSich klienti.

Spoftitelny uz nyni avizuji masivnéj$i podzimni kampan nez obvykle, pfipravuji dalsi akéni
nabidky, nejriznéj$i zvyhodnéni a soutéze. Investice do chystané reklamni kampané, stejné jako jeji
obsah, vSak banky z konkuren¢nich divoda tzkostlive taji.

Stavebni spofitelny patii podle monitoringu spole¢nosti Taylor Nelson Sofres A-Connet mezi
vyznamné zadavatele reklamy. Pravidelné se objevuji mezi dvéma stovkami nejvétsich reklamnich zada-
vateld v zemi, loni s celkovymi vydaji pies 280 mil. K¢&.

L / v Vv o /7 v/ L
Marketingova kampan eBanky prinasi klienty

Pocet klientti eBanky, ktefi si béhem letosni marketingové kampané zalozili u tohoto bankovni-
ho domu ucet, je 0 200 % vyssi nez pted jejim zahajenim. Telefonni bankéti na bezplatné infolince za-
znamenali 505% zvySeni po¢tu hovorll. Roste i spontanni znalost znacky. V pribéhu kampané se zvysila
spontanni znalost eBanky u cilové skupiny ze 30 % na 60 %. Povédomost vefejnosti o pfisluSnosti eBan-
ky k finan¢ni skupiné Ceské pojistovny se zvysila z 10 % na 30 %. Vice nez 80 % respondentti toto
spojeni hodnoti neutralné nebo pozitivné.

v
L4 L] v o
CS snizuje ceny az o 50 %

Ceska spofitelna nabizi do konce letosniho roku nékteré produkty pro klienty z fad ob&anii i
podnikatelti zcela zdarma. Od 1. zafi do konce letosniho roku plati slevy, které¢ klientim umozni ziskat
produkty pro spravu financi bud’ zcela zdarma, nebo za velmi vyhodnou cenu. Tyto slevy mohou klienti
ziskat pti zalozeni nového uctu ¢i specidlniho programu. Pfi sjednani nové platebni karty pak mohou
usetfit az 2 500 K¢&.

Na strankach mésiéniku Bankovnictvi &. 9/2003,

které vychazi 18. zari, najdete:

BEZPECNOST PLATEBNICH KARET A EVROPSKA UNIE
ZACHRANA A RESTRUKTURALIZACE BANK VE SVETLE PRAVIDEL EU
MODERNI RETAILOVE BANKOVNICTVI ROZHODNE NESTAGNUJE

Casopis si miZete predplatit na tel.: 800 11 00 22,
na adrese mailto:predplatne@economia.cz
nebo http://www.economia.cz/info/ba/

MMF snizil odhad rustu

pro Némecko a eurozénu

Mezinarodni ménovy fond v posledni prognoze
svétové ekonomiky vyrazné snizil odhad leto$ni-
ho ekonomického ristu pro Némecko i celou
eurozonu. Evropa tak bude brzdou celé globalni
ekonomiky, uvadi se v navrhu pololetniho vyhle-
du. Pro cely svét snizil MMF odhad rtistu na 3,1
% z dosavadnich 3.2 %. Ve druhém letoSnim
pololeti by se mél globalni rist zrychlovat a
pristi rok jeho tempo doséhne 4 %, uvedl MMF v
navrhu zpravy. Kone¢na verze dokumentu bude
zvefejnéna v zafi pred vyrocnim zasedanim
MMF a Svétové banky v Dubaji.

Pro Némecko Fond predpoklada letos stagnaci
proti dosavadnimu odhadu ristu o 0,5 %. Rist v
eurozoné se kvuli tomu snizi na 0,7 % ze zatim
ptedpovidanych 1,1 %. Pro ptisti rok ¢ekda MMF
v Némecku rust o 1,5 % a v eurozoné o 1,9 %. U
Spojenych stati zustava letosni prognoza beze
zmeény na 2,2 %, pro piisti rok na 3,6 %. Vyhled
pro Japonsko se zlepsil na 1,1 % z 0,8 % a pro
rok 2004 se pocita s rastem 0,8 %. Za rizika pro
globalni vyvoj povazuje MMF mozné rusivé
pohyby sménnych kurzi, vyplyvajici z vysokého
deficitu vnéjsi bilance USA, a doznivajici vliv
splasknuti "bubliny" akciovych trhii v praimyslo-
vych zemich. U Némecka vidi Fond hrozbu
mirného defla¢niho poklesu cen, v jinych zemich
upozoriuje na silny rist cen nemovitosti.

Svédské referendum

o EMU zacalo

Svédsti volici, ktefi maji rozhodnout o tom, zda
jejich zemé& zavede jiz v dohledné dobé euro ¢i
nikoli, mohou od 27. srpna hlasovat prostfednic-
tvim posty. Postovniho hlasovani, které je ve
Svédsku bézné i pti parlamentnich volbéch,
obvykle vyuzivaji ti, kdo bydli daleko od oficial-
né ur¢enych volebnich mistnosti, nebo lidé, kteti
v ufedné uréeném terminu hlasovani nebudou
moci k urnam osobné pfijit. Celonarodni referen-
dum o zavedeni eura za osobni Ucasti voli¢u se
uskutecni 14. zafi.

Gruzie musi

Skrtat ve vydajich
Gruzinsky prezident Eduard Sevardnadze vyzval
parlament ke schvaleni skrtti ve vydajich statniho
rozpoctu ve vysi 72,3 mil. USD (v piepoctu z
mistni mény lari) a splnil tak pozadavek Mezina-
rodniho ménového fondu pro pokracovani v
uvérech pro tuto kavkazskou zemi. Pokud parla-
ment $krty neschvéli, fekl Sevardnadze, bude se
Gruzie muset obejit bez desitek milionti dolarid z
MMEF, coz bude znamenat "zadny program stat-
niho financovani zdravotni péce, zadny rast platt
a stavebnich investic".

HDP Ruska roste

rychlym tempem

Rusky hruby domaci produkt vzroste podle vlad-
ni progndzy za obdobi tfi let pocinaje letosnim
rokem celkem o 15 az 18 %. Vlada tuto progno-
zu publikovala koncem srpna ve své Prognoze
socialné-ekonomického vyvoje. Jiz letos se poci-
ta s rustem o slusnych 5 az 6 %, pro piisti rok se
predpoklada rist o 3,8 az 5 % a prespfisti rok by
vykon ekonomiky mél poskocit o dalsich 4,8 az

(Pokracovani na strdnce 4)
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KAPITALOVY TRH

Vyplata klientd Private Investors od 2.9.

Vétsina klient byvalé makléiské firmy Private Investors po vice nez dvou letech od jejiho padu
ziska polovinu penéz, na které maji narok u Garan¢niho fondu obchodnikd s cennymi papiry. Vyplata
zagne 2. zati na pobockach Ceské spofitelny a potrva do 2. listopadu. Jak fekl feditel fondu Jiti Korb je
zatim odskodnéni pfipraveno pro 1326 lidi a 39 pravnickych osob. Z toho 264 klienti obdrzi maximalné
moznych 200 tis. K¢. Penize se chystaji i pro prvni ¢tyfi poskozené dalsiho padlého brokera Bradley,
Rosenblatt & Company.

Ceska spotitelna jiz rozesild dopisy s podrobnymi podminkami. Kviili penézéim nebude nutné
chodit ptimo na pobocky. "Pro zadani prikazu mohou klienti pouzit formular otistény v informacnim
dopise," uvedla mluvéi spofitelny Klara Gajduskova. Mluvéi také doporudila pro bezproblémové vytizo-
vani plateb domluvit se pfedem telefonicky. Spotitelna zfidila pro tento ptipad osm poradenskych mist.

Atlantik o vstupu do Fischerovych firem

Spoleénost Atlantik chce o svém majetkovém vstupu do Fischerovych firem informovat vefej-
nost koncem zafi nebo zacatkem fijna. Firma podle mluv¢i Dagmar Adamcové v t€ dobé svola tiskovou
konferenci, na niz poskytne vétSinu zadanych informaci o pribéhu a kone¢né podobé obchodniho part-
nerstvi.

Fischerovym firmam pomohl majitel Atlantiku Karel Komarek, ktery koupil pohledavky od
hlavnich véfiteldi. Atlantik pro Komarka koupil minimaln& pohledavky Komeréni banky, CSL a CSA za
Fischerovymi firmami. Komer&ni bance dluzil Fischer asi 400 mil. K& a CSL a CSA dalsich 50 mil. K¢&.
Na zakladé dohody s Fischerem pak ma do vSech tfi jeho firem majetkové vstoupit.

POJISTOVNY A PENZIJNI FONDY
PF CS v pololeti se ziskem 148 mil. K&

Penzijni fond Ceské spotitelny vykazal v letosnim pololeti podle Eeskych ugetnich standardi
zisk 148,3 mil. K&. V porovnani s pololetnim vysledkem roku 2002 jde o 7,1% narust. V pololeti lofiské-
ho roku hospodaiil fond se ziskem 138,5 mil. K& PF CS mél na konci letogniho Gervna pres 381 tisic
klientll a je podle tohoto hlediska jednim ze i nejvétsich domacich penzijnich fondi. Celkova aktiva
fondu dosahla témeét 8 mld. K¢, proti 5,8 mid. ke konci ¢ervna 2002. O vice nez tietinu se zvysil také
objem prostfedkll na osobnich uétech klienti.

L / v o L4 v 7/ " /
Lidi pripojisténych na penzi o 143 000 vic

Pocet lidi pfipojisténych na penzi, které eviduje ministerstvo financi pro vyplaceni statnich pii-
sp&vkdl, stoupl za prvni leto$ni pololeti o 143 tisic na 2,67 milionu. V samotném druhém ¢tvrtleti Cinil
narust 187 tisic. V meziro¢nim srovnani byl na konci prvniho pololeti pocet klienti penzijnich fonda
vyssi o 178 tisic. "Za ndriistem zdjmu o penzijni pripojisténi stoji i zacatek skutecné diskuse o reformé
verejnych financi a tedy i o zméndch v diichodovém systému,"” uvedl generalni feditel Credit Suisse Life
& Pensions Petr Zaluda. Mnoho lidi si az diky tomu podle n&j uvédomilo, Ze statni diichod je velmi
nizky a musi se tedy stale vice spoléhat na sebe.

Celkem klienti penzijnich fonda ulozili za vice nez osm let 64,5 mld. K&, z toho letos 5,6 mld.
K¢. Vlozené penize do systému penzijniho pfipojisténi tak Cinily koncem Cervna se statnimi prispévky
82,72 mld. K¢, tedy o vice nez 7 mld. K¢ vice nez poc¢atkem roku. Statni ptispévky vyplacené ucastni-
kim penzijniho pfipojisténi predstavovaly za druhé letosni Ctvrtleti 727 mil. K¢, coz bylo opét nejvice v
historii systému. Kvartalni statni piispévky se zvysuji pravidelné od tietiho ¢tvrtleti 2000.

Letos se uskutecnila dalsi fize penzijnich fondi - na trhu tak zbylo 12 z ptivodnich 44 fondd.

Pocet vozd pojisténych
na povinné ruceni mirné klesl

Pocet vozidel pojisténych v ramci pojisténi odpovédnosti za provoz motorovych vozidel, tzv.
povinného ruceni, klesl v prvnim pololeti o 10 000 na 5,395 mil. vozi. V samotném druhém ctvrtleti
zbstal jejich podet takika beze zmény. Nejvétsi nariist zaznamenaly CSOB Pojistovna (+158 000), Ceskéd
podnikatelska pojistovna (+133 000) a Generali (+49 000). Naopak nejvice majitelti vozidel ukoncilo
pojisténi u nejvétsich pojistitel, tedy Ceské pojistovny (-48 000) a Kooperativy (-92 000). Vyplyva to z
databaze Ceské kancelate pojistitelti.

(BA, CTK, PE, RED)
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(Pokracovani ze stranky 3)

5,9 %. Rast by nemél polevit ani po tfech letech
a pro rok 2008 se predpovida dokonce vice nez
7% rust. Vlada chce napomahat tomu, aby se
ekonomika vice diverzifikovala. Podil tézebnich
sektorti by se za zminéné tii roky mél snizit z
49,4 % HDP na 48,2 % a 45,7 % v roce 2008.

Rovna dan v SR
do dalsiho kola

Slovenskym vladnim kabinetem uspésné prosla
koncem srpna rovna dan z piijmu pro fyzicke i
pravnické osoby ve vysi 19 % s nezdanitelnym
minimem ve vySi 19,2ndsobku zivotniho mini-
ma, coz pro piiSti rok znamena 80 832 SKK.
Odpodcitatelna polozka na dité by se méla nahra-
dit danovym bonusem 400 SKK. Zejména vzhle-
dem ke zvyseni nezdanitelného minima ocekava
MF SR snizeni vynosu dané z piijmu pro stat asi
na 20 mld. SKK, z toho 12 mld. SKK u fyzic-
kych osob a 8 mld. SKK u pravnickych osob.
Také dan z pfevodu nemovitosti se zméni z dosa-
vadni klouzavé progresivni stupnice na jednot-
nou sazbu ve vysi 3 %. Tato ¢ast reformy snizi
vynosy dan¢ pro stat asi 0 215 mil. SKK na zhru-
ba 900 mil. SKK. Dé&dicka a darovaci dan by se
podle navrhu MF SR méla Gplné zrusit.

Munich Re ve ztratse,

Swiss Re se ziskem

Svétoveé nejvetsi zajistovné Munich Re vznikla
ve 2. &tvrtleti opét ztrata. Ctvrtletni ztratu vyka-
zala popaté za sebou. ZajiSt'ovna oznamila, ze se
jeji ztrata prohloubila na 365 mil. EUR, tedy 398
mil. USD. V 1. ¢&tvrtleti Munich Re prodélala
238 mil. EUR. Ztratu ji nyni zpusobily rezervy
na oc¢ekavané platby dani 1,12 mld. EUR.

Zato zisk Svycarské zajistovny Swiss Re vzrostl
v 1. pololeti téméf Sestkrat. Druha nejvetsi svéto-
va zajistovna oznamila, ze za rust zisku vdéci
silnému ristu pojistného mimo zivotni pojisténi.
Cisty zisk zajistovny v 1. pololeti dosahl 691
mil. CHF, tedy 486 mil. USD, loni v pololeti
spolecnost vydélala 118 mil. CHF.
Oddluzeni ¢&inskych
"kampelicek"

Vesnicka Gveérova druzstva v osmi provinciich
Ciny obdrzi statni pomoc prosttednictvim cent-
ralni banky. Budou moci odepsat za statni penize
polovinu Spatnych uvéru tak, jak to probéhlo jiz
v pilotnim projektu ve vychodo¢inské provincii
Tiang-su. Druha polovina bude fesena Gfady v
ramci provincie a samotnymi uve€rovymi druz-
stvy. Oznamil to guvernér centralni banky Zhou
Xiaochung (Zou Siao-¢ung). Podle jeho slov
byly ztraty vesnickych finanénich ustavi velkym
problémem, dotykajicim se ekonomiky celé
zeme¢. Centralni banka vyda specialni cenné
papiry, jimiZz bude pomoc Gvérovym druzstvim
prevedena. Kromé toho v zaostalejsich zapad-
nich provinciich budou "kampelicky" osvoboze-
ny od dané z pfijmu do roku 2005 a v dalSich
provinciich budou platit jen polovinu piijmové
dané. Vybranym uvérovym druzstvim bude
podle guvernéra povoleno zvysit sazby nad ofici-
alné stanovenou hranici a nékteré dalsi budou
spojeny do bank pro financovani venkova. N¢-
ktera tveérova druzstva maji podle analytika
Spatné uvéry az do vyse 50 % tveérového portfo-
lia, a mezi hlavni pfi¢iny tohoto stavu patii ne-
jasné vlastnictvi a $patny management.

(CTK, KM, MS)
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POJISTENI

Pocet pojistnych podvodu se rok od roku zvysSuje

Pocet pokusd o pojistné
podvody vytrvale roste,
shoduji se pojistovny.

"Podvody maji stoupajici tendenci
zejména v objemu zpusobenych Skod, protoze
tato trestnd c¢innost je ve znacné mire pachdna
organizované,” uvedla mluvéi Pojistovny Ces-
ké spofitelny Martina Priegelhofova.

Podle Katefiny Hamerské z CSOB
Pojistovny vSak jesté rychleji roste schopnost
pojistoven fingované $kody odhalovat.
K zesilené obrané proti nepoctivcim si pojis-
tovny zfidily KancelaF pro prevenci pojist-
nych podvodi pii Ceské asociaci pojist'oven.
"Jejim uikolem je koordinace aktivit zaméerenych
k potlacovani predstiranych skod, zajisténi
spoluprdce s Policii Ceské republiky a zejména
provoz Informacniho systému pojistoven pro
prevenci,” uvedl mluvéi Allianz Milan Kana.

Kromé toho nova agentura bude zajis-
tovat mezinarodni vyménu zkuSenosti s odha-
lovanim pokusti o nadhodnoceni skod v ramci
Federace narodnich asociaci pojiStoven
(CEA). Svétové statistiky uvadéji, ze 14 %
vSech Skod, které klienti hlasi pojistovnam,
patii do kategorie pojistnych podvodd. V ptipa-
dé motoristi se dokonce udajné jedna o 35 %

Vysledky pojistoven za 1. pololeti 2003
31,0
Predpis pojistného Meziro&ni narist
{v mid. K&) {v procentech)
19,4
16,0 15,0
10,1 |
4,0 4,9 3.3
—
o ...
Ceska Kooperativa Allianz Pojisfovna Uniga
pojisfovna Ceske pojisfovna
sporitelny

nehod. "Jde ale o hruby odhad, skutecny objem
Skod zpiisobeny fingovanym jedndnim neni
zndm," piipousti mluvéi Ceské pojistovny
Richard Kapsa. Ceské pojistovny odhaluji
podvody za desitky a stovky miliont korun
roéng. V CSOB Pojistovné byly jen za prvni
pololeti letosniho roku odhaleny pokusy nad-
hodnotit $kodu za 20 mil. K¢, za cely lonsky
rok za 36 mil. K¢.

Vloni prosetfovali specialisté Ceské
pojistovny 2600 podezfeni, z toho v 60 %
pfipadd dosli k zavéru, ze jde o pojistny pod-
vod. Kdyby nad nimi mavli rukou, tak by CP
loni neopravnéné vyplatila ptes 200 mil. K¢&. Za
prvni tii mésice letosniho roku uz takto vySet-
fovatelé zachranili 58 mil. K&. "4 to nejen nasi
spolecnosti, ale predevsim poctivym klientiim.
Kdyby to nedélali, vychazelo by pojistné mno-

hem draz. Pojistni matematici by jinak do svych

Vyvoj pojistnych podvodi v Ceské republice (PRAMEN: MINISTERSTVO VNITRA CR) vzoreti museli uvadét vyplacené financni casthy

— i za udalosti, které se bud’ vitbec nestaly, anebo
Rok do kvétna 2003 2002 2001 2000 se odehrdly jinak," uvedl Kapsa. 1v CR se nej-
Zjisténo podvodi 236 634 396 382 Castgji lidé pokouseji protipravné vyldkat peni-
< ~ ze od pojistoven v souvislosti s pojisténim
Objasnéno 209 540 390 381 automobilll, zejména povinnym ruéenim. "70 je
Tj. v% 88,56 85,17 98,48 99,74 dano tim, Ze tento druh pojisténi je jednim z
Dodatecné obiasnéno 8 0 0 1 nejrozsirenéjsSich a cast motoristii si tak resi
) Skody, které jim na vozidle zpiisobil neznamy
Stihano, vySeti‘ovano osob 347 638 566 458 pachatel nebo si je zpiisobili sami, nap¥iklad u
Skody (v tis. KO 44569 182411 | 74105 | 66987 cefniho skia,"ysvetit mwvei Kame,
Zajisténo (v tis. K¢) 84 120 20 758

Jak rizikové

je neinvestovat?

Zajima Vas odpoveéd’ na tuto otazku?

Pak je prave pro Vas uréena dalsi prednaska o
investovani z pravidelného vetejného cyklu,
ktera se kona v utery 2. zati 2003 v 17.00 v
Investiénim koutku Ceské spofitelny v Praze
1, Rytitské ulici 29.

Piednaset bude ing. Zden€k Juston z nejvetsi
tuzemské investiéni spoleénosti ISCS.
Piednasky pro vetejnost zde probihaji kazdé
prvni utery v mésici, vstup je volny pro odbor-

~~~~~

PRIPRAVUJEME NA RIJEN

Na strankadch mésiéniku Bankovnictvi &. 10/2003, které vyjde
16. fijna, najdete p¥ilohu, jejimz hlavnim tématem budou
posledni novinky v oblasti LEASINGU.

Zeptame se pfedstaviteld nejvétsich leasingovych spoleénosti
na trendy a jejich vyhledy do budoucnosti,
kam sméf*uje leasing u nads i v zahranidéi.

RovnéZ zde najdete specialni p#ilohu s nazvem MODERNI KANCELAR.

V ptipadé Vaseho zajmu kontaktujte prosim Ing. Annu Olléovou,
tel: 233 071 781 nebo 603 196 620,
mailto:anna.olleova@economia.cz
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