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KOMENTÁŘ 
Růst HDP zůstal v roce 2003 těsně pod hranicí 3 % 

Dne 10. března oznámí Český statistický úřad HDP za rok 2003. Požádali jsme proto 
analytiky o jejich tipy, jaká bude jeho výše - shodli se všichni tři tentokrát na hodnotě 2,8 %. 
Zde jsou jejich komentáře. 

David Marek, Patria Finance 
Je velmi pravděpodobné, že 
hospodářský růst v ČR loni 
mírně zrychlil. Náš odhad 
počítá se zvýšením HDP ve 
stálých cenách o 2,8 %. 
Zmiňovat klíčovou roli 
spotřeby domácností by asi 
bylo nošením dříví do lesa.  
Zajímavě se ovšem vyvíjel 
čistý export. Na jedné straně 

došlo k prohloubení reálného salda zahraniční-
ho obchodu se zbožím, ač nominální údaje 
hovoří o opaku. Na straně druhé by méně nega-
tivně než v roce 2002 měla růst HDP ovlivnit 
bilance služeb. Ve srovnání s ostatními evrop-
skými zeměmi procházejícími transformací 
svých ekonomik i potenciálními možnostmi 
české ekonomiky nebyl růst české ekonomiky 
žádný zázrak. Přibližování naší životní úrovně 
průměru Evropské unie tak prozatím zajišťuje 
spíše přešlapování západoevropských ekonomik 
na místě. 

 
Pavel Sobíšek, HVB Bank 

Ekonomický růst v posled-
ním čtvrtletí 2003 pravděpo-
dobně navázal na výsledky 
předchozího období bez 
výraznějších změn. Mezi-
roční dynamika růstu, odha-
dovaná na 3,3 %, zůstala jen 
těsně pod hodnotou ze třetí-
ho kvartálu. Zpomalení 

expanze postihlo soukromou spotřebu (odhad 
růstu 4,7 % meziročně), k mírnému zrychlení 
naopak došlo v tvorbě fixního kapitálu (odhad 
růstu rovněž 4,7 %). Prorůstově působilo také 
předpokládané mírnější snížení zásob než v 
posledním čtvrtletí 2002 (předpokládaný rozdíl 
činil 2,5 mld Kč). Zahraniční poptávka přispěla 
k růstu HDP opět negativně, když čistý export 
služeb působil neutrálně, ale čistý export zboží 

ubral z reálného produktu asi 7 mld Kč. 
Celoroční růst HDP tak zřejmě dosáhl 

2,9 %. Druhou nejpravděpodobnější hodnotou 
je 2,8 %. Meta tříprocentního růstu zůstala přes 
nedávnou revizi údajů o zahraničním obchodě 
nepokořena. 

 
Eva Zamrazilová,  
Komerční banka  

V posledním čtvrtletí očeká-
váme růst HDP těsně nad 3 
%, oproti třetímu čtvrtletí 
tedy hospodářský růst mírně 
oslabí.  Rekordně vysoký 
růst poptávky domácností se 
v posledním čtvrtletí již 
nezopakuje - spotřebitelská 
poptávka by  měla zazname-

nat růst obdobný jako v prvním pololetí 2003 - 
tedy přibližně 5 %. Investiční poptávka ve čtvr-
tém čtvrtletí pravděpodobně udrží solidní 4% 
tempo růstu, koncentrované především do sta-
vebních investic. V posledním čtvrtletí 2003 
tedy dojde k dalšímu snížení rozdílu mezi vývo-
jem spotřebitelské a investiční poptávky, který 
byl podstatnou makroekonomickou slabinou 
růstu v roce 2002 i na počátku roku 2003.   

Celkově v roce 2003 HDP vzroste o  
2,8 %. Spotřebitelská poptávka se v průměru 
zvýší o 5,5 %, investiční poptávka přibližně o 
2,5 %. Negativní dopad zahraničního obchodu 
na vývoj HDP bude v roce 2003 řádově stejný 
jako v roce předešlém.  

Na straně tvorby HDP lze předpokládat 
udržení pozitivního obratu ve vývoji hrubé 
přidané hodnoty ve zpracovatelském  průmyslu 
i stavebnictví, kde by měl růst v posledním 
čtvrtletí  v obou případech dosáhnout  přibližně 
5 %. Růst HDP ve zpracovatelském průmyslu 
se tedy v roce 2003 bude pohybovat kolem 4 %, 
ve stavebnictví dosáhne přibližně 2,5 %. Ve 
službách, které mají na HDP již asi 60% podíl,  
lze očekávat růst HDP těsně nad 2 %. 

Global Payments má  
již své lidi v MUZO  
Zhruba dva měsíce od dohody firmy Global 
Payments s Komerční bankou na odkupu společ-
nosti MUZO dohlíží americká firma na chod 
největšího zpracovatele transakcí platebních 
karet v České republice.  
Global Payments (GP) dosadila do dozorčí rady 
MUZO tři své nejvyšší představitele. Novými 
členy dozorčí rady se stali prezident GP Paul 
Garcia (51 let), viceprezident firmy Joseph Hyde 
(29 let) a Suellyn Tornayová (43 let). Nahradili 
původní členy Jitku Pantůčkovou, Petra Skoka a 
Zdeňka Mojžíška, kteří zastupovali Komerční 
banku. KB má od americké firmy, která zaujímá 
významné postavení v oboru na americkém trhu, 
získat za 52,6 % firmy MUZO 34,7 mil. USD 
(zhruba 900 mil. Kč). Předpokládá se, že trans-
akce bude dokončena během prvního čtvrtletí. 

( Č T K )  

LIDÉ 

Česká spořitelna se 
připravuje na Basel II 
Pomocí vlastního modelu měření tržního rizi-
ka v České spořitelně ušetří kapitálový poža-
davek v hodnotě miliardy korun.  
Česká spořitelna získala loni v listopadu jako 
první z bank působících na českém trhu povolení 
od ČNB použít svůj vlastní model měření tržního 
rizika pro výpočet kapitálové přiměřenosti. Spo-
řitelna tak začala první fázi přípravy na nová 
pravidla Basel II, která podporují zavedení sofis-
tikovanějších a přesnějších metod měření rizik. A 
co bylo na přípravě tohoto modelu nejpodstatněj-
ší? „Nejdůležitější je schopný tým a dobrá data,“ 
řekla nám Monika Laušmanová, ředitelka úseku 
centrálního řízení rizik České spořitelny. 
Chcete se dozvědět o této problematice více 
informací? Čtěte rozhovor s Monikou Lauš-
manovou v Bankovnictví č. 2/2004! 
Více také na adrese www.bankovnictvi.ihned.cz . 

ČR SR Maďarsko Polsko Slovinsko Lotyšsko Litva Estonsko EU-15 EMU-12 Německo Rakousko Francie Itálie Irsko UK USA Japonsko
1990 -1,2 -2,5 -3,5 -11,6 -4,7 -3,5 -6,9 -8,1 3,0 3,7 5,7 4,7 2,5 2,2 7,8 0,8 1,9 5,2
1991 -11,6 -14,6 -11,9 -7,0 -8,9 -10,4 -5,7 -13,6 1,6 2,4 5,0 3,3 0,8 1,1 2,0 -1,4 -0,2 3,4
1992 -3,3 -6,5 -3,1 2,6 -5,5 -34,9 -21,3 -14,2 1,0 1,3 2,2 2,3 1,2 0,6 4,2 0,2 3,3 1,0
1993 0,1 -3,7 -0,6 3,8 2,8 -14,9 -16,2 -9,0 -0,6 -1,0 -1,1 0,4 -1,3 -1,2 3,1 2,3 2,7 0,2
1994 2,2 5,2 2,9 5,2 5,3 0,6 -9,8 -2,0 2,8 2,4 2,3 2,6 2,8 2,2 5,8 4,4 4,0 1,0
1995 5,9 6,5 1,5 7,0 4,1 -0,9 3,3 4,3 2,4 2,2 1,7 1,6 2,1 2,9 10,0 2,8 2,5 1,9
1996 4,3 5,8 1,3 6,0 3,5 3,7 4,7 3,9 1,6 1,4 0,8 2,0 1,5 1,1 7,8 2,7 3,7 3,4
1997 -0,8 5,6 4,6 6,8 4,6 8,4 7,0 9,8 2,5 2,3 1,4 1,6 1,9 2,0 10,8 3,3 4,5 1,9
1998 -1,0 4,0 4,9 4,8 3,8 4,8 7,3 4,6 2,9 2,9 2,0 3,9 3,5 1,8 8,8 3,1 4,2 -1,1
1999 0,5 1,3 4,2 4,1 5,2 2,8 -1,8 -0,6 2,8 2,8 2,0 2,7 3,2 1,7 11,3 2,8 4,5 0,1
2000 3,3 2,2 5,2 4,0 4,6 6,8 4,0 7,3 3,5 3,5 2,9 3,5 4,2 3,1 10,1 3,8 3,7 2,8
2001 3,1 3,3 3,8 1,0 2,9 7,9 6,5 5,5 1,6 1,5 0,8 0,7 2,1 1,8 6,2 2,1 0,5 0,4
2002 2,0 4,4 3,3 1,4 2,9 6,1 6,8 5,8 1,0 0,9 0,2 1,1 1,2 0,4 6,9 1,7 2,2 -0,4
2003 2,8 3,7 8,9 0,7 0,4 -0,1 0,2 0,4 2,3 3,1 2,7

Meziroční změny hrubého domácího produktu (%)

Chcete dostávat newsletter  
časopisu Bankovnictví?  
Přihlaste se na e-mailu 

pdf.bankovnictvi@economia.cz 

http://bankovnictvi.ihned.cz
http://www.bankovnictvi.ihned.cz
mailto:pdf.bankovnictvi@economia.cz
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EKONOMIKA 

TECHNOLOGIE 

Platby nad 15 tisíc eur bezhotovostně  
Platby přesahující částku 15 tisíc eur (asi 0,5 mil. Kč) budou muset platit občané a podniky 

bezhotovostně prostřednictvím účtu u banky. Příslušný zákon schválila sněmovna. Za porušení této po-
vinnosti budou moci kontrolní orgány uložit pokutu až 5 mil. Kč. Zákon musí ještě projednat senát a 
podepsat prezident.  

Češi si v lednu půjčili méně než v prosinci  
Ochota Čechů zadlužovat se dále roste. Jen v prosinci se dluhy českých domácností u bank 

zvýšily o 11,4 mld. Kč na 234,7 mld. Kč.  Za posledních 12 měsíců si Češi v bankách půjčili 57,2 mld. 
Kč. Vyplývá to z pravidelných měsíčních údajů, které zveřejnila Česká národní banka.  

České domácnosti si v lednu půjčily u bank 5,6 mld. Kč, což je o polovinu méně než v prosinci. 
Zadlužování domácností tak stále pokračuje. Češi bankám celkem dluží 240,3 mld. Kč. 

Partnerství Oracle  
s Financial Times 
Společnost Oracle Corp. oznámila partnerství 
s Financial Times (FT), jehož cílem je dodávat 
nový obsah mobilním operátorům. Řešení 
Oracle Mobile Content and Service Delivery 
bude poskytovat zprávy od FT operátorům 
v Evropě a na Středním východě. 
 

„Dnešní technicky vyspělá informační společnost 
potřebuje přesné a spolehlivé zprávy aktualizo-
vané v průběhu dne,“ řekl Steven Trew, šéf mo-
bilní divize FT. „Spolehlivá mobilní platforma 
společnosti Oracle umožňuje efektivně doručovat 
náš hodnotný obsah přímo uživatelům,“ dodal. 
Aktuální zprávy jsou na mobilní zařízení doručo-
vány prostřednictvím řešení Oracle Application 
Server 10g Wireless, které zároveň zajišťuje, aby 
byly na různých zařízeních uživatelů zobrazová-
ny ve správném formátu. Funkce pro analýzu 
obchodních informací, které jsou zabudovány do 
technologie Oracle, umožňují nabízet související 
a rozšířený obsah v návaznosti na chování a 
preference každého zákazníka. Tato jedinečná 
možnost pomáhá maximalizovat potenciální 
tržby obsahových produktů a služeb. Na celkové 
nabídce se podílí také společnost Intel.  
 
Tříletý kontrakt Unisys 
s Živnostenskou bankou 
Společnost Unisys získala kontrakt na řešení 
dodávky a instalace zařízení pro hromadné 
ukládání dat v Živnostenské bance. Toto řeše-
ní je založeno na produktové řadě Symmetrix 
od společnosti EMC2 a pomůže Živnobance 
sjednotit její systémy hromadného ukládání 
dat vybudováním  topologie SAN (Storage 
Area Network). 
 

První etapa této zakázky na úložiště dat ústředí 
banky byla uvedena do provozu začátkem  roku 
2002. Nasazením tohoto systému získala banka 
značnou úsporu nákladů již v průběhu několika 
měsíců od uvedení do provozu.  
Proto se Živnostenská banka rozhodla řešení 
zálohování rozšířit o druhou etapu systému hro-
madného ukládání dat. Tím je náhradní záloho-
vací centrum, které je určené pro případy ztráty 
dat z ústředního systému z jakéhokoliv důvodu 
včetně živelných katastrof. Druhá etapa pak byla 
úspěšně implementována  v závěru roku 2003.  
Součástí spolupráce je rovněž tříletá smlouva, 
která znamená, že minimálně do roku 2006 bude 
společnost Unisys poskytovat také služby spoje-
né s údržbou systému. 

( P E ,  R E D )  

Obchody, banky a lidé loni  
nahlásili nejvíce padělků od roku 1994 

České národní bance (ČNB) se loni z oběhu vrátilo 7300 padělků bankovek a mincí za téměř  
18 mil. Kč, nejvíce od roku 1994. Stále více lidí si totiž podle zástupců ČNB může dovolit kvalitní a 
levné tiskárny a počítačové programy, které umožňují vyrobit věrnější napodobeniny peněz. Loni byla 
také v porovnání s předchozími roky úspěšnější policie, která zadržela dalších více než 3500 padělků. 

Kvalita padělků se podle zástupců ČNB v 
posledním roce zlepšila. Drtivou většinu z 
nich, na rozdíl od předchozích let, tvořily 
české bankovky a mince. Převažovaly 
stokoruny. „Je to pro nás překvapení, 
dříve převládaly padělané tisícikoruny a 
dvoutisícovky,“ uvedl Leopold Surga z 
ČNB. Důvodem je například to, že policie 
v okolí Hradce Králové odhalila výrobnu 
na padělání peněz. Padělatelé se soustředi-
li právě na stovky. Stále více se objevuje i 
padělaná společná evropská měna euro. 

Loni se počet falešných eur zvýšil o tři čtvrtiny na 503 kusů. „Padělky eur jsou na vzestupu, který bude 
podle našich předpokladů pokračovat,“ varoval Surga. Naopak na ústupu jsou již několik let padělky 
amerických dolarů. Spojené státy se snaží zabránit padělání svých zelených bankovek jejich obměnou. 

Přes loňský výrazný nárůst padělků českých peněz je podle Surgy malá pravděpodobnost, že by 
ČNB začala dále zlepšovat ochranné prvky na bankovkách. Nelze totiž podle něj určit, zda jde o nový 
trend či jednorázový výkyv, protože předchozí tři roky celkový počet padělků klesal. 

Za pět či šest let by navíc české peníze měla nahradit, stejně jako před dvěma roky u 12 států 
EU, společná evropská měna. Investice do zvýšení ochrany bankovek by tak byla neekonomická.  

( Č T K ,  R E D )  

Na stránkách měsíčníku Bankovnictví č. 2/2004,  
které právě vyšlo, najdete: 

 

HOTOVOST JE (ZATÍM) NENAHRADITELNÁ 
BEZPEČNOST PŘÍMÉHO BANKOVNICTVÍ 

KORPORÁTNÍ BANKY NEVYTVÁŘEJÍ DOST ZISKU 
 

Máte-li zájem o komerční spolupráci, kontaktujte  
prosím Pavla Horského, tel.: 233 071 418, GSM: 605 072 012,  
pavel.horsky@economia.cz, či Lukáše Zítu, tel.: 233 071 781, 

GSM: 603 239 737, lukas.zita@economia.cz . 
 

Objednejte si ukázkové číslo na tel.: 800 11 00 22 nebo na 
http://www.bankovnictvi.ihned.cz/ 

 
 
 

FP-finanční poradce a ARIZ ČR  
vás zvou na seminář 

Kolektivní investování 
ve čtvrtek 4. 3. 2004  

od 10 hodin v budově Autoklubu ČR v Praze. 
Cena vstupného pro předplatitele FP-finančního  

poradce nebo člena ARIZ ČR je 1850 Kč. 
Více informací na: 

http://www.fpweb.cz/?p=Q00000_konference 
seminare@economia.cz 

BANKY 
ČS mění zvýhodnění hypoték 

Česká spořitelna ke konci března zruší program zvýhodněných hypoték TOP Bydlení. Nově je 
nahradí například úvěry, které mají garantované úroky na jeden a tři roky. Všem klientům s těmito hypo-
tékami banka garantuje roční úrok 2,99 %, respektive 3,99 %. Úvěr od banky ve výši až 90 % hodnoty 
nemovitosti je splatný do 5 až 25 let.  

Dosud banka za dva a půl roku poskytla v předchozím programu zvýhodněné hypotéky téměř  
18 tisícům klientů v objemu 18,6 mld. Kč. Spořitelna loni lidem poskytla na deset tisíc hypoték v obje-
mu téměř 11,5 mld. Kč. 

(Pokračování na stránce 3) 

http://bankovnictvi.ihned.cz
mailto:lukas.zita@economia.cz
http://www.bankovnictvi.ihned.cz/
http://www.fpweb.cz/?p=Q00000_konference
mailto:seminare@economia.cz
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KB loni zvedla zisk na 9,26 mld. Kč  
Komerční banka loni vykázala rekordní výsledek hospodaření, když podle mezinárodních účet-

ních standardů její čistý zisk činil 9,26 mld. Kč. To představuje proti zisku 8,76 mld. Kč v roce 2002 
nárůst o 500 mil. Kč. Analytici očekávali v průměru zisk 9,4 mld. Kč. (Více viz příloha.) 

eBanka s hypotékami za 0,5 mld. Kč  
eBanka uzavřela od uvedení hypotéky na trh loni v září více než 300 hypotečních úvěrů v celko-

vém objemu 467,3 mil. Kč. Průměrná výše poskytnutých úvěrů je 1,6 mil. Kč. Nejvyšší poskytnutá 
hypotéka dosahuje objemu 13,6 mil. Kč. Hypotéky jsou nejčastěji uzavírány s fixovanou úrokovou mí-
rou na dobu tří let, jejich průměrná úroková sazba činí 4,8 % p.a. a průměrná doba splatnosti 18 let.  

ČMSS zvýhodnila uzavření smlouvy pro mladé 
Stavební spoření u ČMSS umožňuje spořit a ve druhé fázi pak financovat úvěrem bytové potře-

by. Vyplatí se přitom začít spořit co nejdříve. Pro děti a mládež do 18 let včetně nabízí ČMSS pro snad-
nější start finanční prémii až 1000 Kč. Uzavře-li zákonný zástupce dítěte v jeho prospěch do 31. 3. 2004 
prvotní smlouvu o stavebním spoření s cílovou částkou alespoň 200 tis. Kč a do 13. 4. 2004 složí na účet 
stavebního spoření úhradu za uzavření smlouvy, získává nárok na finanční prémii odpovídající 25 % 
zaplacené úhrady za uzavření, maximálně přitom až 1000 Kč.  

Citibank zvýhodnila cenu kreditních karet  
Kreditní karty Citibank je možné do 31. 3. 2004 získat za polovic. Cena ročního poplatku za 

vedení karty se snižuje o 25 %, dalších 25 % může klient získat zpět, pokud za první tři měsíce používá-
ní kreditní karty Citibank zaplatí touto kartou alespoň 3000 Kč. Citibank kreditní kartu je tak možné 
pořídit od 500 Kč ročně. Současně Citibank nabídla ke svým kreditním kartám volitelné cestovní pojiště-
ní pro majitele karty nebo jeho rodinu. Pojistné krytí dosahuje částky  4 mil. Kč.  

Jarní nabídka Wüstenrot hypoteční banky 
Od 1. 3. 2004 snižuje Wüstenrot hypoteční banka v rámci své jarní nabídky úrokovou sazbu u 

hypotéky Variant na 3,85 %. Tato hypotéka využívá levnější roční finanční zdroje z mezibankovního 
trhu. Její úroková sazba je vázána na roční úrokovou sazbu na mezibankovním peněžním trhu zvanou 
PRIBOR. To znamená, že tato sazba se může po uplynutí jednoho roku změnit nahoru nebo dolů, podle 
vývoje Priboru. Jarní nabídka Wüstenrotu platí po dobu tří měsíců.  

Již bylo vydáno 80 tisíc karet CCS Bonus  
Již 80 tisíc předplatních čipových karet CCS Bonus vydala CCS Česká společnost pro platební 

karty. Loni se jejich počet zvýšil meziročně téměř o polovinu, průměrná výše finančního náboje na kartu 
v roce 2003 pak činila 2000 Kč. CCS Bonus je předplatní karta, která plně poslouží jako základ marke-
tingových aktivit nebo jako dárek. Kartu lze kdykoli nabít libovolným finančním obnosem a pak už s ní 
její držitel jednoduše nakupuje. Kartu akceptují téměř všechny čerpací stanice v ČR.  

Pojištění nabízí slevu a bonus k úroku 
Žadatelé o ČSOB Hypotéku mohou získat slevu z hypoteční úrokové sazby v závislosti na uza-

vření pojištění s ČSOB Pojišťovnou. Kromě toho samotné pojištění staveb i pojištění domácností u 
ČSOB Pojišťovny ve spojení s ČSOB Hypotékou lze získat za zvýhodněnou sazbu. Pokud si klient zvolí 
jen jedno z obou pojištění, získá 5% slevu z ročního pojistného, pokud současně uzavře obě pojištění 
(nemovitosti i domácnosti), sleva na pojištění nemovitosti se zvýší na 10 %, sleva na pojištění domác-
nosti zůstane 5 %. Podstatnější je volba ČSOBP pro zajištění pořizované nemovitosti a domácnosti pro 
úrokovou sazbu sjednávané ČSOB Hypotéky. Tato sazba v případě, kdy klient sjedná obě pojištění, bude 
snížena o 0,10 %. Od března si budou moci klienti sjednat k ČSOB Hypotéce i pojištění úvěru. 

Kartu UTA/CCS akceptuje 30 tisíc míst 
Již na 30 tisících akceptačních místech v 36 zemích Evropy a v Maroku mohou nakupovat drži-

telé mezinárodní karty UTA/CCS. Kartu od roku 1993 nabízí CCS Česká společnost pro platební karty 
ve spolupráci s německou společností UNION TANK Eckstein GmbH Co. Mezinárodní kartu UTA/CCS 
mohou držitelé využít na více než 16 tisících čerpacích stanic a v široké síti servisů. Akceptuje ji také 
více než 2000 čerpacích stanic v ČR. S kartou UTA/CCS uhradí její držitelé mýtné v Rakousku a Ně-
mecku a také celní poplatky na vybraných hraničních přechodech, poplatky za tunely, trajekty a dálnice. 
Má i ochranu pojišťovny D.A.S.  a získá i úrazové pojištění a možnost pojištění léčebných výloh. 

(Pokračování ze stránky 2) ZE ZAHRANIČÍ 
Nová polská měnová rada 
naznačila, že přitvrdí  
Plně obměněná Rada pro měnovou politiku pol-
ské centrální banky nechala 25. února základní 
úrokovou sazbu beze změny na 5,25 %. Úroky 
zůstávají stejné již osmý měsíc po sobě.  
Rada ale naznačila, že by mohla v brzké době 
měnovou politiku přitvrdit. „Rada se rozhodla 
nezměnit parametry měnové politiky a zachovat 
neutrální postoj, nevylučuje však změnu tohoto 
postoje na příštím zasedání na restriktivní,“ 
uvedla centrální banka.  
 

Greenspan radí  
zpomalit růst  
Šéf americké centrální banky Alan Greenspan 
vyzval Kongres, aby se zasadil o zpomalení růstu 
úvěrových institucí Freddie Mac a Fannie Mae. 

Oba ústavy se starají o 
financování hypoték, 
Greenspan se obává, že 
jejich rychlý růst může 
ohrozit stabilitu finanční-
ho systému. Freddie Mac i 
Fannie Mae jsou finanční 
instituce, které sponzoruje 
vláda, s jejich akciemi se 

běžně obchoduje na burze. 
 

Britské pojišťovně  
Prudential klesl zisk  
Britské pojišťovně Prudential se loni snížil zisk o 
30 %. Klesl na 794 mil. GBP, tedy 1,18 mld. 
EUR z předloňských 1,13 mld. EUR. Společnost 
proto sníží dividendu. Stane se tak poprvé od 
druhé světové války. Prudential, druhá největší 
britská pojišťovna, vysvětlila pokles zisku hor-
ším výsledkem aktivit v USA a Británii a slabším 
kurzem dolaru, který pojišťovně snížil zisky 
asijských aktivit.  
 

Tlak na snížení  
sazeb ECB roste 
V poslední době narůstá politický tlak na Evrop-
skou centrální banku, aby na příliš silné euro a 
příliš slabý hospodářský růst reagovala snížením 
úrokových sazeb. Podle francouzského premiéra 
Jeana-Pierra Raffarina neodpovídají devizové 
kurzy hospodářské realitě. Obdobný názor zastá-
vá i německý spolkový kancléř Gerhard Schrö-
der, který požadoval po ECB, aby zvážila správ-
né nastavení své měnové politiky.  
V Německu ale Schröderovy poznámky narážejí 
na kritiku. Podle šéfa svazu německého zahranič-
ního obchodu (BGA) Antona Börnera může 
německý export se současným směnným kurzem 
s určitou námahou stále ještě žít. Ekonomové 
pochybují o tom, že by nižší úrokové sazby eko-
nomice pomohly. Úroveň reálných úroků 
v eurozóně se blíží nule, peněžní politika je ex-
panzivní. Snížení sazeb by podniky nepřimělo 
k větším investicím, uvedl Manfred J. M. Neu-
mann, ekonom univerzity v Bonnu. Naproti tomu 
šéf DIW Klaus Zimmermann prohlásil, že ECB 
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„Největší obavy spojené se systémovým rizikem 
pocházejí z velikosti bilance, kterou udržují 
tyto instituce,“ prohlásil Greenspan v rámci 
slyšení před bankovním výborem Senátu.  
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POJIŠŤOVNY A PENZIJNÍ FONDY 
PF ČS loni stoupl zisk na 243,5 mil. Kč 

Penzijní fond České spořitelny vykázal za loňský rok čistý zisk 243,5 mil. Kč. V porovnání s 
rokem 2002 se zisk zvýšil o 2,3 %. Výsledky odpovídají českým účetním standardům. Prostředky na 
osobních účtech klientů fondu se loni vyšplhaly na 9,187 mld. Kč. Ve srovnání s téměř 7 mld. Kč na 
konci roku 2002 jde o třetinový nárůst. PF ČS měl na konci roku více než 382 tisíc klientů a je podle 
tohoto hlediska jedním ze tří největších domácích penzijních fondů. 

ČP může převzít ABN AMRO penzijní fond 
Česká pojišťovna získala veškeré potřebné souhlasy k převzetí většinového podílu v ABN AM-

RO PF. Pozitivní stanovisko vydaly Úřad na ochranu hospodářské soutěže, Komise pro cenné papíry a 
Ministerstvo financí ČR. Proces akvizice završí konání valné hromady ABN PF. V souvislosti s touto 
koupí připravuje skupina ČP novou strategii v oblasti penzijního připojištění. Smlouvu o nákupu 69,7 % 
akcií ABN PF podepsala ČP a ABN AMRO Bank 18. 12. 2003. Asi 30 % akcií zůstává ve vlastnictví 
společnosti PROXY-FINANCE. Skupina ČP bude mít v budoucnu ve správě 670 tisíc smluv o penzijním 
připojištění. Stane se tak jedničkou penzijního trhu s více než 25% podílem.  

ČP loni klesl čistý zisk o miliardu  
České pojišťovně loni klesl čistý zisk téměř o miliardu korun na 3,1 mld. Kč. Předepsané pojist-

né stouplo o 13 % na 37,6 mld. Kč. Horší zisk vysvětlil peněžní ústav nízkými úroky. Lidé loni uzavřeli 
více životních i neživotních pojistek, životní pojištění ale rostlo rychleji. Předepsané životní pojistné 
činilo 14,2 mld. Kč (+15 %), objem neživotního pojištění stoupl o 12 % na 23,4 mld. Kč. Bilanční suma 
ČP meziročně stoupla o 5 mld. na 121 mld. Kč.  

Credit Suisse Life & Pensions s pojištěním   
Credit Suisse Life & Pensions uvedla na trh nový produkt – Komfortní investiční životní pojiš-

tění. Nový produkt kombinuje hlavní výhody investičního životního pojištění - klient v něm nalezne 
pojistnou ochranu i dlouhodobě výhodné investice. Produkt je přednastaven na konzervativní investiční 
strategii s tím, že změna poměru investovaných prostředků je možná kdykoli v průběhu pojištění. 

 Na počátku pojištění jsou finanční prostředky investovány z 50 % do fondu peněžního, z 30 % 
do fondu dluhopisového a z 20 % do fondu realitního. V průběhu trvání pojištění má klient možnost část 
investice odprodat zpět pojišťovně. Podobně může kdykoli vkládat další prostředky.  

 

( Č T K ,  P E ,  R E D )  

KAPITÁLOVÝ TRH 
V lednu byly obchody s akciemi rekordní 

Objem obchodů s akciemi členů Asociace pro kapitálový trh stoupl v lednu meziročně na více 
než dvojnásobných 54,6 mld. Kč, což byl nejlepší vstup do nového roku v historii měření a druhý největ-
ší objem vůbec. Tři obchodníci překonali desetimiliardovou hranici, nejlepší Patria Finance uzavřela 
kontrakty za 18,1 mld. Kč. Spolu s dluhopisy a fondy činil lednový objem 194,4 mld. Kč, zatímco o rok 
dříve to bylo 226,1 mld. Kč. Meziroční pokles celkových obchodů s cennými papíry zavinil výpadek 
dluhopisů, které si oproti lednu 2003 pohoršily o bezmála 30 % na 136,7 mld. Kč. Celkově nejaktivněj-
ším obchodníkem zůstala Česká spořitelna.  

Scoring podílových fondů podle CRA 
Nejlepšími otevřenými podílovými fondy se loni v očích analytiků společnosti CRA Rating 

Agency staly ČP Invest Fond globálních značek a ŽB–Balancovaný fond nadací. Jen těmto dvěma fon-
dům se ve svých kategoriích podařilo udržet po celý rok maximálních pět hvězdiček (kompletní výsledky 
viz příloha). Závěry CRA slouží pro orientaci investorů a vycházejí z dosažených výsledků. Důraz se při 
přidělení známky klade na výkonnost, kolísavost hodnoty, příliv a odliv majetku či velikost fondů. Fond 
Scoring zavedly CRA a server www.penize.cz v roce 2000. Hodnoty se aktualizují každý měsíc.  

Majetek tuzemských fondů v lednu stoupl  
Majetek otevřených podílových fondů ve správě členů UNIS se v lednu zvýšil o 1,2 mld. na 

106,4 mld. Kč. Za celý loňský rok vzrostl majetek těchto fondů o 5 mld. Kč. V zahraničních fondech 
měli domácí investoři na konci roku 2003 dalších 46 mld. Kč. Investoři nakoupili v lednu podílové listy 
fondů UNIS za 3,1 mld. Kč a současně jich odprodali za 2,1 mld. Kč. Akciové fondy letos v průměru 
vynesly necelá 2 %, výnosy dluhopisových fondů se pohybují okolo nuly. Fondy peněžního trhu se 
zhodnotily okolo 0,1 %. Loni akciové fondy v průměru vzrostly o 11,4 %, smíšené fondy o 5,9 %, dlu-
hopisové fondy zůstaly na nule a fondy peněžního trhu posílily o 1,5 %.  

by mohla utlumit zhodnocování eura, a tím posí-
lit konjunkturu. Je pro snížení sazeb ze součas-
ných 2 % na 1,5 %. Převážná většina bankovních 
ekonomů ale očekává, že příští úrokový krok 
ECB povede (asi v roce 2005) ke zvýšení sazeb. 
 

Rozpočtový deficit USA 
vyvolává rostoucí obavy 
Šéf americké centrální banky Alan Greenspan již 
podruhé kritizoval vládu za prudce se zvyšující 
deficit státního rozpočtu. Vyhnul se sice přímé 
kritice masivních daňových škrtů prezidenta 
Bushe, protože vyšší daně by v sobě skrývaly 
značná rizika pro konjunkturu. Poukázal však na 
to, že k redukci daní by se mělo přistupovat jen 
tehdy, když je financování vzniklého výpadku 
zajištěno odpovídajícími protiopatřeními. Ne-
zbytnou konsolidaci rozpočtu chce proto řešit 
převážně redukcí výdajů; k tomu  je třeba rychle 
reformovat zdravotní a penzijní systém.  
George Bush počítá ve svém návrhu státního 
rozpočtu s rekordním schodkem 521 mld. USD, 
což odpovídá zhruba 4,5 % HDP. Rozpočtové 
deficity takového řádu by podle ekonomů mohly 
vést k růstu dlouhodobých úrokových sazeb.  
Greenspan varoval, že rostoucí deficit by mohl 
vést k vytlačení investic v privátním sektoru a 
tím i k nižšímu hospodářskému růstu. K hospo-
dářské situaci uvedl, že konjunkturní vyhlídky 
jsou dobré a inflace je navíc velmi nízká.  

 

Rekordní rok pro  
American Express 
American Express, mezinárodní 
finanční a cestovní společnost se 

sídlem v New Yorku, oznámila za rok 2003 re-
kordní obchodní výsledky. Firma se skládá ze tří 
divizí: American Express Travel Related Servi-
ces (kreditní karty, cestovní šeky a služby), in-
vestiční společnosti American Express Financial 
Advisors a American Express Bank. Čistý zisk 
loni dosáhl rekordních 2,99 mld. USD, meziroč-
ně o 12 % více. Výnos na akcii vzrostl o 14 %. 
Celkové tržby se zvýšily z 23,8 mld. USD  na 
25,9 mld. USD (+ 9 %). Nejziskovější částí byla 
divize cestovních služeb TRS. Její čistý zisk 
vzrostl o 14 % na 2,43 mld. USD. 
  

( Č T K ,  B A ,  M S ,  R E D )  
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IS ČS vás zve v úterý 2. března 2004 v 17.00 do 
Investičního koutku pobočky České spořitelny 
v Rytířské ulici 29 na další veřejnou přednášku  

o investování, tentokrát na téma:  
 „Preferujete vrabce v hrsti? aneb Konzerva-

tivní investiční řešení“ 
 

Hovořit se bude hlavně o různých typech investic, 
které zaručují návratnost vložených peněz i při 

nepříznivém vývoji na finančních trzích. Zájem o 
tyto bezpečné produkty stále roste a letošní rok 

přináší řadu novinek hlavně v oblasti tzv. garantova-
ných investičních fondů.   

 

Přednášky probíhají v Investičním koutku každé 
první úterý v měsíci, vstup je volný. 
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