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KOVENTARE

Pzekvapi vé svizny rast ekonom ky

Dalsi dny zi'ejmé nepfinesou nic nové-
ho a koruna ziistane prikovina ke své sou-
C¢asné urovni vuci euru, zatimco k dolaru
zi‘ejmé mirné zpevni. Z dlouhodobého pohledu
by vsak koruné¢ mély napomoci piiznivé funda-
menty k vétSimu zpevnéni k euru. Tyto
,.fundamenty“, zjednodusen¢ feceno makroeko-
nomicky vyvoj ceské ekonomiky, jsou
nebyvale pfiznivé. Vlastné lze tvrdit, ze
ekonomika se v roce 2004 a 2005 vyvi-
jela a vyviji 1épe, neZ se ptivodné ¢eka-
lo. A tento pFiznivy vyvej by mél pretr-
vativroce 2006.

Zatimco pro rok 2005 ocekava-
me v priméru rist HDP o +4,3 %,
v roce 2006 by mél HDP riist zhruba o
+4,2 %. HDP bude v obou letech tazen
zejména piiznivym vyvojem zahrani¢niho ob-
chodu, mén¢ investicemi a spo-tfebou domac-
nosti. Navzdory v posledni dob ¢ ¢asto zminova-
nym obavam, Ze se snizuje investicni aktivita,
predpokladame, Ze tyto obavy jsou piehnané a
investi¢ni vlna bude pokracovat a také zasadné
prispé&je k rustu ekonomiky.

Nejprekvapivejsi oblasti ekonomiky je
v posledni dobé zahrani¢ni obchod. Obchodni
bilance za rok 2005 zi‘ejmé skon¢i s prebyt-
kem 40 mld. K¢ a vroce 2006 dokonce 60 mld.
K¢. Zatimco loni bylo zlepSovani obchodni
bilance dano hlavné tim, Ze export rostl rychleji
nez import, nyni export poroste, zatimco import
bude stagnovat, dokonce az klesat. Dovoz do
CR se ochlazuje hlavné proto, Ze se dosavadni
zahrani¢ni subdodavatelé presouvaji do domaci
ekonomiky.

Inflace se pohybovala na dné na jaie,
nyni jiz lehce poroste. Zatimco pro cely rok
2005 odhadujeme prumeérnou spotiebitelskou
inflaci na 1,9 %, v roce 2006 to podle nas v

EKONOM KA

praméru bude jiz 2,2 %. Tento narlst cenové
hladiny vSak nebude diisledkem rostouci ekono-
miky, a tedy jejiho pfehiivani. Naopak rust
ekonomiky stale zlistane pod svym potencia-
lem. Pujde hlavné o vliv regulovanych cen a
cen energii (jako ropa nebo plyn). Proto neni
nutné, aby CNB na rostouci inflaci okamzité
reagovala zvySovanim urokovych sazeb
— vyssi sazby jsou pfi tomto typu ristu
cenové hladiny neucinné az kontrapro-
duktivni.

Rychly rist ekonomiky se projevuje
v poklesu miry nezaméstnanosti. Na
konci tohoto roku ¢ekame miru neza-
méstnanosti 9,6 % (podle ,,nové metodi-
ky* 8,8 %) a na konci roku 2006 jiz jen
9,3 % (8,4 % podle ,,nové metodiky*).
Rust ekonomiky generuje a bude generovat
nova mista hlavné v primyslu a ve stavebnictvi.
Kromé toho se neustale bude snizovat pocet
uchazeci o jedno volné pracovni misto, takze
bude stale snazsi najit praci.

CNB bude zvySovat od roku 2006
urokové sazby spiSe preventivné v obavach
z poptavkovych tlakii v roce 2007. Nicméné
vzhledem k tomu, Ze poptavkova inflace zlista-
ne v uvedeném obdobi minimalni, také utaho-
vani ménové politiky bude pomalé. Navic CNB
se bude branit rychlejsimu utahovani ménové
politiky i kviili obavam z odstartovani posilova-
ni koruny. Navzdory velmi pomalému ristu
kratkodobych urokovych sazeb dlouhodobé
urokové sazby porostou jiz od druhého pololeti
2005, a to jednak v disledku vlivu zahrani¢nich
financnich trht, jednak v disledku spekulaci
trhu, Ze zp¥isiovani ménové politiky CNB bude
rychlejsi, nez jaké v realité skutecn€ bude.

Markéta Sichtafova
hlavni ekonom Next Finance

Tana; Pro stanoveni termnu

=% ptijeti eura bude klicovy podzim

; Pro stanoveni terminu zavedeni eura v Ceské republice bude podle guvernéra Ceské

f

narodni banky Zdeiika Tamy kli¢ovy podzim letosniho roku. Pokud by méla Ceska
republika zavést euro jiz v roce 2009, bylo by podle n&j potfeba v pfiStim roce zahajit
pripravu konkrétnich krokd. Tma to fekl v rozhovoru pro zpravodajsky kanal CT24.

Zavedeni jednotné evropské mény trva podle guvernéra az tii roky. "Je platna oficialni strategie vlady a
Ceské ndrodni banky, kterd Fika, Ze by to mélo byt v letech 2009, 2010,"” dodal Tima. Na podzim prove-
de ministerstvo financi spolu s CNB analyzu pfijeti eura. Ttima jiz diive uvedl, Ze pokud chce Ceska
republika pfijmout euro v letech 2009 az 2010, bude se muset na jednotnou ménu zalit intenzivné&ji pfi-
pravovat. Ceska ekonomika podle Timy zatim stale neni dostate éné pruzna a konkurenceschopna, jak by
si spole¢nd unijni ména zadala. Nékteré planované reformni kroky zatim podle n¢€j vlady neucinily.

Dl uhy domécnosti se v &ervnu opét zvySily

Zadluzovani domacnosti v &ervnu zrychlilo. Cesi si pjéili daldich 10,2 mld. K¢ a jejich celkové
dluhy se vySplhaly jiz na 354,9 mld. K¢. Za posledni rok se domacnosti zadluzily o 87 mld. K¢&. Cervno-

vy rist dluht byl nejvyssi od Vanoc lonského roku.

-
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Zmény ve vedeni | NG
| nvest nent Managenent CR

Od 1. zafi dochézi ve vrcholovém vedeni spolec-
nosti ING Investment Management (ING IM)
k nasledujicim zméndm. Ze svého postu odchazi
dosavadni generalni feditel a $éf investicniho
oddéleni Henk de Bruijne, ktery bude pracovat
pro spolecnost ING/Kookmin Bank asset ma-
nagement joint venture v Jizni Koreji.
Novym generdlnim feditelem a
predsedou predstavenstva Ceské
- kancelafe ING IM se stava Mgr.
ks Jozef Sin¢ak, MBA, dosavadni
¥ Clen predstavenstva a vedouci
oddéleni Operations. V ING pracu-
je od roku 2001 a ma rozsahlé zkusenosti ve
finanénim odvétvi. Piedtim puisobil v CSOB a
kratce v Deloitte & Touche.
Do cela investicniho oddéleni spolecnosti byl
jmenovan Jaroslav Krabec, PhD., CFA. J. Krabec
pusobi v ING od roku 2001 jako manazer akcio-
vych investic a dosahl skvélych vysledkti mimo
jiné jako manazer portfolia ING Ceského akcio-
vého fondu. Pied svym piichodem do ING puso-
bil ve spolecnostech IKS KB, Komerc¢ni banka a
HEX Capital. Od 1. zafi budou J. Sin¢dk a
J. Krabec spolec¢né s dosavadnim mistopiedse-
dou predstavenstva Janem D. Kabelkou, ktery je
zarovent obchodnim feditelem spolecnosti, tvofit
nové predstavenstvo ceské kancelare ING IM.
Novy é&l en Vyboru
teditel 4 KB
Od 1. zafi bude Pavel Racocha
vykonnym feditelem pro interni
audit a kontrolu Komer¢ni banky.
Vystudoval VSE v Praze a Co-
lumbia University v New Yorku. Od roku 1999
do roku 2005 byl &lenem bankovni rady CNB a
zastaval pozici vrchniho feditele. V letech 1996
az 1997 pracoval pro Mezinarodni banku pro
obnovu a rozvoj ve Washingtonu DC.

Rai f f ei senbank

S posil am

Raiffeisenbank posilili v Cer-
venci tfi novi zaméstnanci.
Novou zastupkyni feditele
Divize bankovnictvi pro sou-
kromé osoby se stala Martina
Dobesova. V bance bude zod-
povédna predevsim za koordi-
naci produktového vyvoje a
projektové vedeni vybranych
hypotecnich projekta.

Vedoucim karetniho tymu Raif-
feisenbank se stal Petr Forman,
ktery pfichazi z
Ceské spotitelny.
Za rozvoj debet-
nich karet bude nové odpovédna
Miriam Vanova, ktera pfichazi ze
slovenské Tatra banky, rovnéz
soucésti skupiny Raiffeisen.
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CNB océekava vysSi inflaci

Ceska narodni banka zvysila odhad riistu inflace. V horizontu jednoho roku by méla inflace Cinit
2,1 az 3,5 %, tekl viceguvernér Ludék Niedermayer. V pfedchozi dubnové prognéze odhadovala CNB
rust cen o 1,3 az 2,7 %. Vyhled hospodarského rustu ziistava stejny, ekonomika by tak méla letos vzrist
03,7 az4,5 %. V ptistim roce by mélo ceské hospodarstvi vzrist 0 3,3 az 5,1 %.

Ml ada chce novym dl uhopi sy nahradit stary dluh

Dluhopisy ve vysi 22 mld. K¢ navrhuje zdkonem vydat kabinet premiéra Jifiho Paroubka. Pené-
zi chee stat splatit zavazek, ktery jiz existuje od roku 1997. Stat ale nyni nem4 na jeho uhrazeni, a proto
predlozil snémovné navrh na vydani novych dluhopisti. Vlada navrhuje schvalit zdkon rovnou v prvém
¢teni. Neni vylouceno, ze predlohou by se mohla snémovna zabyvat na schiizi, ktera zacne 16. srpna.

KB zvySila v pololeti zisk na 4,18 md. K&

Komer¢ni banka (KB) hospodafila v prvnim pololeti s Cistym ziskem
4,18 mld. K¢, coz je mezirocné o 7,2 % vice. Celkové trzby banky ke
konci Cervna ¢inily 11,5 mld. K¢. Meziroéné tak vzrostly o neceld 3 %.
Narust cistych Grokovych vynosli, meziro¢né o 14 % na 6,7 mld. K¢,
zpusobily pfedevsim rostouci objemy uvért, rostouci objemy vkladi na
béznych Gctech a vyssi urokové piijmy z aktivit investi¢niho bankovnic-
tvi. (Podrobnéjsi vysledky hospodareni bank najdete v priloze.)

¢SB zvyS|Ia v pololeti zisk o 78 %

Nejvétsi ¢eska banka CSOB hospodaiila v prvnim pololeti roku s gistym ziskem 6,2 mld. K¢,
coz je meziro¢né o 78 % vice. Celkovy hospodaisky vysledek CSOB ovlivnil vysledek arbitraze v pii-
padu Slovenské inkasné, diky némuz banka ziskala 2,3 mld. K¢.

¢S zvySila v pololeti zisk 0 7,7%na4,8md. K&

Ceska spotitelna (CS) hospodaiila v prvnim pololeti s ¢istym ziskem 4,8 mld. K&, cozje 0 7,7 %
vice nez ve stejném obdobi loniského roku. Bilan¢ni suma vzrostla meziro¢né o0 9,1 % na 630,9 mld. K¢.

KB prodava podil v KP spol eénosti SOGECAP

Komer¢ni banka oznamila uzavieni smlouvy se spolecnosti SOGECAP o prodeji 51% podilu na
zékladnim kapitalu Komercni pojistovny (KP), ktera je v soucasné dobé 100% dcetinou spolecnosti KB.
Cilem této transakce je vyuzit zavedeny obchodni model skupiny Société Générale, spocivajici v rozdé-
leni Cinnosti spojenych s vyvojem produkti a jejich prodejem. Soucasné s tim ziskd KP pfistup k osvéd-
¢enému know-how spolecnosti SOGECAP v oblasti pojistovnictvi. Soucasti transakce mezi SOGECAP
a KB je dohoda, ze KB zlistane nadale hlavnim distributorem produktti KP na ¢eském trhu. KP bude
pusobit jako hlavni poskytovatel pojistnych produkt pro klienty KB. KB a KP uzaviou distribu¢ni
smlouvu, kterd bude zahrnovat obvykly model odménovani KB jako hlavniho distributora KP produkt.

Vlastni kapital KP byl ocenén na 928 mil. K& Ugetni hodnota vlastniho kapitalu je 774 mil. K¢,
vyse ocenéni odpovida tedy 1,2nasobku vlastniho kapitalu. Cena transakce za 51% podil byla sjednana
ve vy§i473 mil. K¢ a je splatnd v hotovosti pii dokonceni transakce. Dokon ¢eni transakce musi predcha-
zet schvaleni pfislusnych ufadd.

Zi vnobanka prodal a dvakréat vice hypotek nez | oni

PwWC j nenoval a
nové feditele

Nejvetsi tuzemska auditorska a poradenska spo-
le¢nost PricewaterhouseCoopers jmenovala od
Cervence Ctyfi nové feditele oddéleni. Poraden-
stvi pro lidské zdroje vede Vaclava Jersdkova a
poradenstvi pii transakcich a vefejnych zakaz-
kach Peter Mitka. Sirshar Qureshi bude mit na
starosti odhalovani ucetnich podvodii a jinych
zpronevér a Paul Inman povede poradenstvi v
oblasti leasingu, financ¢nich sluzeb a nemovitosti.

Zivnostenska banka poskytla letos v prvnim pololeti hypote ¢ni
uveéry celkem za 1,254 mld. K¢, coz je mezirocné o 126 % vice. Na bydle-
ni banka v prvni poloviné roku poskytla 573 hypoték za 1,004 mld. K¢,
objem hypotecnich uverti pro malé podniky a zZivnostniky dosahl 250 mil.
K¢. U novych uvért klienti nejcastéji volili pétiletou variantu fixace
(zhruba ve 40 % ptipadl) a jednoletou fixaci (ve 35 % ptipadi). Poklesla
obliba tfileté fixace, ojedinély byl mezi klienty zdjem o desetiletou fixaci.
Stale veétsi dostupnost hypotecnich uvérti vede k tomu, Zze postupné klesa také praimérny vek zadateld a
jejich cisty mésicni prijem. Poklesla i primérna vySe uvéru, kterd ¢inila v prvnim pololeti 1,8 mil. K¢.

v 7 0. Vv 4
Dopl néni Expres puj ¢ky a vol ba data spl at ky

GE Money Bank od 20. ¢ervence rozsifila sluzby spojené s Expres pijckou. Klientim, ktefi jiz

Expres splaceji, se nové nabizi moznost doplnit sviij Gvér do pivodni vyse — mohou si pujcit ¢astku,

(Pokracovani na strance 3)
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P¥ekr o&i hrani ci

mliardy
Gartner uvefejnil
odhadovany vyvoj
prodeje mobilnich
telefonti. V roce
2009 by melo dojit
k prekroceni ma-
gické  hranice
jedné miliardy poctu prodanych pfistroji v pri-
beéhu jednoho roku. Studie pfedklada detailni
predpovédi prodeje v 62 zemich. Na zpravé se
podilelo pfes 20 analytik pro oblast mobilni a
bezdratové komunikace z 12 zemi. “Poptavka
predcila veskera optimisticka ocekavani,” tekl
Ben Wood, viceprezident pro vyzkum mobilnich
zatizeni. ,, Zda se, ze se mobilni telefony stanou
nejbéznejsim spotiebnim zbozZim na planeté.*
Gartner odhaduje, Ze do konce roku 2009 bude
pouzivano 2,6 miliardy mobilnich telefont. V
roce 2005 se proda 779 miliond mobilnich tele-
fonti, coz oproti roku 2004 piedstavuje 16%
narist. V roce 2006 bude prodano pres 100 mili-
onl mobilnich telefont tfeti generace.

Viry u nobilnich
za¥i zeni nej sou hrozbou

Podminky pro zavirovani vice nez 30 % mobil-
nich zafizeni nebudou do roku 2007 pro viry a
Cervy pfiznivé. Vyplyva to z nového vyzkumu
Gartner. Proto neni nutné se okamzité zamétrovat
na zabezpeceni mobilnich zafizeni, fika Gartner.
Gartner oc¢ekava, ze do konce roku 2006 nabid-
nou mobilni operatofi softwarové zabezpeceni.
Na rozdil od pocitacli by totiz zabezpeceni mélo
byt nainstalovdno na siti. Proto by firmy mély
vyhledavat takového poskytovatele pfipojeni,
ktery toto softwarové zabezpeceni sité nabizi,
ekl Jay Heiser, viceprezident pro vyzkum Gart-
ner. Dalsi informace na www.gartner.com.

Ensenbl e unoziuj e

rychl ej Si avér

Spolecnost InterSystems Corporation oznamila,
ze uvérova spole¢nost FORUM Credit Union
(USA) vykazala pfi pouziti nového uvérového
systému, postaveného na univerzalni integracni
platformé Ensemble spolecnosti InterSystems,
vyrazny skok v objemu nepfimych spotiebitel-
skych uveér na automobily. Platforma Ensemble
poskytuje vysoky vykon, ktery umoziuje aplika-
ci TAPS® rychle vytizovat Gvéry. Navic umoziiu-
je automatizovat obchodni pravidla pouzivana
k rozpoznani vlastnosti definice uvéru, jakoz i
trendd identifikujicich dobré tuveéry. Aplikace
TAPS® postavena na platformé Ensemble také
posiluje schopnost rychle pfezkoumavat uvéry
v piipadé, Ze je zdsah ¢lovéka vhodny.

j edné
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(Pokracovani ze stranky 2)
kterou jiz splatili, a platit stdle jednu splatku, na kterou byli zvykli. Dalsi inovaci je moznost zvolit si u
novych Expres ptjcek datum pravidelnych splatek.
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Narast objemu Uvérd o 58,6 %
Pololetni vysledky Raiffeisen stavebni spofitelny ukazuji rekordni narast objemu poskytnutych

uvért. V meziro¢nim srovnani jde o 58,6 %. Pocet nové uzavienych smluv (véetné navyseni) dosahl v
prvnim pololeti tohoto roku vyse 37 300, coz je oproti stejnému obdobi lo fiského rokl nartst o 8,4 %.

eBanka hospodatila se ziskem32,6 ml|. Ké

Ke konci Cervna vykazala eBanka zisk ve vysi 32,6 mil. K¢. Rustovy trend vykazuje eBanka ve
vsech klicovych ukazatelich, predevsim v ristu zisku z bankovni ¢innosti.

Zi sk J&T Banky vzrost| témét o 70 %

J&T Banka hospodafila v prvnim pololeti letosniho roku s hrubym ziskem 135 mil. K¢, coz je
témet o 70 % vice nez ve stejném obdobi loni. Bilan¢ni suma banky vzrostla na 13,8 mld. K¢. Proti
prvnim Sesti mésictim lonského roku se zvysila 0 49 %.

Hypot eéni banka zl eviiuj e Uvéry

Hypotec¢ni banka snizila sazby u vSech typt hypoték s vyjimkou pétileté fixace
u standardni hypotéky. Jeji minimalni Grok, ktery banka garantuje pro vSechny nové
klienty, ktefi splni podminky pro poskytnuti avéru, snizila jiz 1. ¢ervence na 3,89 %.
Standardni hypotéku s rocni fixaci nyni Hypotecni banka nabizi od 2,9 % a tfiletou
fixaci od 3,55 %. Standardni hypotéku s 10letym a 15letym fixem lze pofidit s irokem
pod hranici 5 %, konkrétné ve vysi 4,7 %, resp. 4,91 %. Zlevnéni se dotklo i ostatnich
typtt hypoték. Urokové sazby u hypoteénich Gvéri do 85 a 100 % hodnoty nemovitosti
snizila Hypotec¢ni banka na 3,25 %, resp. 3,4 % u roc¢nich a na 3,9 %, resp. 4,05 % u tfiletych ﬁxa01

Za pal roku u CMBS Gvéry ve vySi 10 md. Ke

Statistiky Ceskomoravské stavebni spofitelny potvrzuji rostouci zijem o financovani bydleni.
Pololetni bilance dokumentuje nartist celkového objemu poskytnutych Gvérovych prostfedkii na bydleni
i rust primérné vyse uveéru. K naristu doslo i v oblasti novych smluv o stavebnim spofeni. Za Sest mési-
¢t tohoto roku &erpali klienti CMSS na své bytové potieby 9,95 mld. K&, meziroéné o 11,1 % vice.
V &ervnu 2005 uzaviela CMSS 22 722 smluv o stavebnim spofeni s cilovou ¢astkou 5,28 mld. K&. Bi-
lance nového obchodu zahrnuje 125 481 uzavienych smluv s cilovou ¢astkou 29,51 mld. K¢.

GE Money Bank snizila sazby hypot ék

GE Money Bank sniZila trokové sazby u v§ech nabizenych typt hypoték. K nejvyrazn&jsi-
mu snizeni doslo u sazeb s tiiletou a pétiletou fixaci, napiiklad u hypotéky Standard
s pétiletou fixaci klesly sazby o 0,4 p. b. K poklesu doslo také u kratsich fixaci a sazba
hypotéky Premium s jednoletou fixaci nyni ¢ini 2,29 % p.a. ,, Ke sniZeni jsme pristoupili u
viech typii hypoték a téméf vsech fi. xaci a éa'stek “ fekl manazer hypoték Stanislav Rokos.

a s pétiletou fixaci 3,79 % p.a.

Dal Si moznosti v exportu do Ruska

Ceska exportni banka, Vn&ekonombank a Roseximbank podepsaly tfistrannou dohodu o spolu-
praci v oblasti financovani ceského vyvozu na rusky trh a spolecnych dodavek ceskych a ruskych podni-
ki na tfeti trhy. Dohoda umoziiuje ceskym exportériim a investortim realizaci i velmi rozséhlych projek-
th formou obchodniho a projektového financovani v odvétvich energetiky, dopravy, telekomunikaci,
leteckého primyslu a v dalsich technologicky naro¢nych primyslovych oborech na ruském trhu. Doku-
ment soucasné predpoklada moznost stiednédobého a dlouhodobého financovani spoluprace pii dodav-
kéch ceského a ruského zbozi zejména na trhy zemi SNS i na velké asijsk¢ trhy.

Post ovni spo#itel na spustila hru Zivot (fednika

Postovni spofitelna na svych internetovych strankdch www.postovnisporitelna.cz spustila on-
line hru Zivot ufednika. Jednd se o prvni z planovaného serialu on-line her s tematikou PS. Po dosazeni
urcitého poctu bodi mohou hrac¢i zdarma stahovat skladby kapel, které PS podporuje, vyzvanéni do
mobilnich telefont a ti nejlepsi ziskaji vécné ceny.

Turin pgivita vitéze détske vytvarne soutéze

Visa International, celosvétovy sponzor a oficialni platebni systém zimnich olympijskych her
2006 v Turing, oznamila zahajeni sedmého roc¢niku mezinarodni détské vytvarné soutéze Visa olympiada
fantazie. 23 nejlep$im kreslitim z 13 zemi véetné Ceské republiky soutéz umozni navstivit olympijské
hry v italském Turiné. Visa olympidda fantazie je urcena zakim ve véku 9 az 13 let. Jejich tkolem je
vytvotit originalni vlajku zimniho olympijského sportu, v némz by nejradéji soutézili. Déti mohou posi-
lat své kresby a malby na zadané téma do 15. zati 2005. Vitéz ¢eského kola soutéze bude spolu s jednim
ze svych rodict hostem asociace Visa na olympijskych hrach v dob¢ od 9. do 13. unora 2006.

KAPI TALOVY TRH
Patria Finance ma pololetni zisk 65 ml.Ké

Nejvetsi soucasny burzovni obchodnik s akciemi spolecnost Patria Finance hospodafila v polo-
leti s Cistym ziskem pfes 65 mil. K¢ po lofiském vysledku 1,8 mil. K¢. Objem kontraktii firma mezirocné
vice nez zdvojnasobila na 273 mld. K&. Cisty zisk z finanénich operaci stoupl na 139,6 mil. K& z lofi-
skych 36,6 mil. K¢. Vynosy z poplatki a provizi €inily 57,5 mil. K¢ po minulé hodnoté 31,4 mil. K¢.

ZE ZAHRANI CI

Byval y §éf ECB

W m Dui senberg zen¥el
Byvaly prezident Evrop-
ské centralni banky Wim
Duisenberg byl vcera
31. cervence nalezen
mrtev ve vile na jihoza-
padé Francie. S odvola-
nim na cetniky o tom
informovala agentura
AFP. Duisenberg, ktery
stal v ¢ele ECB od kvét-
na 1998 do podzimu 2003, byl povazovan za
schopného financ¢nika. Jako prvni prezident ECB
mél vyznamny podil na tom, Ze se myslenka
jednotné evropské mény stala skutecnosti.

Po odchodu z ECB se Duisenberg vratil do nizo-
zemské Rabobank jako ¢len jeji dozoréi rady,
jako nameéstek predsedy spravni rady Rabobank
pusobil v letech 1978 az 1981, nez se stal prezi-
dentem nizozemské centralni banky. Pfed rokem
1978 pusobil ¢tyfi roky jako ministr financi.
V roce 1997 nastoupil do ¢ela Evropského méno-
vého institutu, pfedchtidce ECB.

MVF: rdast ekonom ky USA
Mezinarodni ménovy fond predpoklada, ze ame-
rickd ekonomika v letoSnim a pfistim roce vyka-
ze rast o 3,5 %, ale varuje pied vysokym defici-
tem, rychlym ristem cen domd a nadhodnoce-
nym dolarem. MMF ve vyroénim hodnoceni
nejveétsi ekonomiky svéta uvedl, ze by vysoké
ceny energii mohly spolu s vysokou poptavkou
pfimét Fed k rychlej§imu zvySovani Grokovych
sazeb. "Vzhledem k tomu, Ze ochablost ekonomi-
ky jiz neni tak znacna, je inflacni prostredi méné
priznivé,” sdélil MMF. Naopak ménova politika
centralni banky je zfejmé nadale podpirna a
pokud se zvysi tempo rlstu spotfebitelskych cen,
bude zfejm¢ muset Fed zvySovat troky rychleji.
MMF poznamenava, ze rust v EU a dalSich ze-
mich zaostava za ristem v USA, coz je ¢astecné
pri¢ina vysokych deficitli, s nimiz se Americané
potykaji. Podle MMF ale stoji za finan¢ni nerov-
novahou také nizka mira tispor v USA. Fond také
varoval, ze mozn4 jesté bude muset klesnout dolar.

Sl ovenska HVB se zi skem
HVB Bank Slovakia za 1. pololeti mezirocné
zvysila Cisty zisk podle slovenskych ucetnich
standardti o 24,2 % na 582,8 mil. Sk. Bilan¢ni
suma stoupla o 11,7 % na 67,73 mld. K¢.
SLSP opét se zi skem

Nejvétsi slovensky penézni Ustav  Slovenskd
sporiteltia (SLSP) zvysil v prvnim pololeti Cisty
zisk podle slovenskych tcetnich standardt o 11,1
% na 1,56 mld. Sk. Ve stejném obdobi loni vyka-
zala banka zisk po zdanéni 1,41 mld. Sk.

Zi sk VUB st oupl

Druhy nejvétsi slovensky bankovni diim Vseo-
becna tverova banka (VUB) zvysil v 1. pololeti
¢isty zisk na 1,55 mld. z loniskych 1,43 mld. Sk.

Nej bohat §i muz Ukrajiny
chce dat akcie na burzu
Nejbohatsi muz Ukrajiny Rinat Achmetov planu-
je restrukturalizaci svého podnikatelského impé-
ria a primarni nabidku jeho akcii na burze.
Achmetov je nejvétsim akciondfem firmy Sys-
tem Capital Management, kterd vlastni vice nez
90 firem z ocelafstvi, energie, strojirenstvi, tele-
komunikaci, bankovnictvi a medialniho sektoru.
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O akcie majitel e Novy je slaby za em

Akcie majitele Novy, spolecnosti Central European Media Enterprises, mély byt ozivenim slabé
nabidky prazské burzy. Po prvnim mésici u¢inkovani se kr¢i na chvostu tabulky nejobchodovanéjSich
emisi. Podle analytikii jsou cenné papiry CME drahé a investory nezaujaly. "dkcie CME jsou v soucas-
nosti na nezajimavé urovni,” uvedl Dusan Jalovy z HVB Bank. Domaéci institucionalni investofi se podle
né¢j zatim k ndkuptim do portfolii nechystaji a zahrani¢ni investory tato akcie nezajima. CME se obcho-

duje kolem 120f) K¢ na akelii, v pfepoctu necelych 50 USD. o
Tel ef 6ni ca nabizi do 19. zazi 456 Ké za akci

Novy majoritni vlastnik Ceského Telecomu Telefonica nabidl ostatnim akcionatim firmy od-
koupeni jejich akcii za 456 K¢ za kus. Nabidka plati do 19. zafi.

Bur zovni m obchodam vl adl a firnma Wod & Conpany

Obchodnik s cennymi papiry Wood & Company Financial Services zprostfedkoval v Cervenci na
prazské burze kontrakty za vice nez 49,1 mld. K¢, coz bylo nejvice ze vSech ¢lent trhu. Na dalSich mis-
tech byly firmy Patria Finance s objemem 40,4 mld. K& a Ceska spofitelna s 25,5 mld. K¢&, uvedla burza.
Pro Wood to bylo druhé letoéni prvenstvi pfedtl’m obchodni aktivitou viechny pfedéil v dubnu. Jeété
nejlepsi Ceské spofitelna. Na burze v prvnim prazdmnovem mésici investofi nakoupili a prodali cenné
papiry za taktka 111 mld. K¢, z toho 80,4 mld. K¢ ptipadlo na akcie, zbytek na dluhopisy. Praha se letos
pysni nejvétsimi kontrakty z aksiovych trh 0 stfedni Evropy.

Val na hromada CP schvalila pxechod akcii na PPF

Akcionaii Ceské pojistovny 25. Cervence na mimoiadné valné
hromadé schvalili pfechod vlastnického prava ke viem akciim CP na hlav-
niho akcionére, jimz je firma CESPO B.V. z finan¢ni skupiny PPF. Ostatni
akcionafi za to dostanou od PPF 21 288 K¢ za akcii o jmenovité hodnoté
1000 K¢. Prevod se tyka 68 653 akcii, které vlastni zhruba 6500 akcionafa.
PPF jim poskytne penize do dvou mésici ode dne zapisu prechodu vlast-
nického prava k akciim spolecnosti ve Stredisku cennych papira.

Dal Sich 17 podfonda Pioneer Funds

S platnosti od 27. Cervence schvalila Komise pro cenné papiry vefejnou nabidku dalsich
17 podfondii Pioneer Funds. Cesky klient si tak bude moci vybrat z celkového poétu 79 zahraniénich
podilovych fondi Pioneer Investments.

BH Securities s naruastem

Spolecnost BH Securities zaznamenala pozitivni vysledky na trhu obchodovani s cennymi papi-
ry. Za prvni pololeti tohoto roku doséhla zisku pted zdanénim 18,2 mil. K¢, coz piedstavuje oproti stej-
nému obdobi loniského roku nartist o témér 80 %.

Pi oneer Investnents hlasi p#iliv aktiv

Pioneer Investments zakoncil mésic Cerven s piilivem aktiv ve vysi 544 mil. EUR. V prvnim
pololeti tohoto roku tak celkovy pfiliv aktiv skupiny Pioneer Investments dosahl 4,8 mld. EUR
(+ 2,6 mld. EUR v porovnani se stejnym obdobim minulého roku). Celkova aktiva ve spravé skupiny
Pioneer Investments dosahuji 142,6 mld. EUR (+ 10 % od za ¢atku roku 2005).

Trhy: Stazeni tituld obchody neohrozi

V dusledku vytéstiovani minoritnich akcionafd hrozi, ze z Burzy cennych papiri Praha i z RM-
Systému odejdou dalsi tituly. Kromé& Ceské pojistovny zmizi z vefejného obchodovani Stavostroj. Ener-
getické firma CEZ jiz oznamila vytésnéni podilnikti ze t¥i distribuénich spoleénosti. Letos z burzy odeslo
jiz nekolik firem - Sokolovska uhelna a NKT Cables, které byly zruseny bez likvidace, skon ¢ily i obcho-
dy s akciemi Ceskych radiokomunikaci. "Jednd se spise o tituly, které se tak jako tak pFilis neobchodo-
valy,” mini generalni feditel burzy Petr Koblic: "V zdsadé jsme s tim v nasich vyhledech pocitali." Fi-
nancni vysledky burzy by to tak nemé€lo ovlivnit. Podobné hovoti i mluvéi RM-Systému Jifi Vodicka.

Na prazské burze znovu padal y rekordy

. 25 pogilovani akcii Zentivy, CEZ a Komeréni banky dnes béhem dopo-
e ledniho obchodovéani pomohlo prazské burze k dalSim rekordnim
Leead) ™y r"--—" ot urovnim. Hlavni index PX 50 byl v pul dvanacté vyse o 0,16 % na
L ezt 1264,3 bodu, nejvice od zavedeni pred vice nez 11 lety. Uzsi a mladsi
1
L

index PX-D si polepsil 0 0,26 % na nové maximum 3125 bodi. Spo-
le¢nym jmenovatelem poptavky po cennych papirech bylo zlepSené
hospodareni firem. Akcie Zentivy v ocekavani pololetnich tidaju zpev-
nily 0 0,8 % takika na 917 K¢. Kurz KB vyrostl 0 0,7 % na 3333 K¢.
Emisi podporilo pfehodnoceni Patria Finance na 3899 K¢ a investorské doporuceni "nakupovat" po
patecnim ozndmeni vys§iho ristu zisku, nez se od KB ¢ekalo.

S akciem CS se zagne opét obchodovat

S akciemi jedné z nejvétsich tuzemskych bank Ceské spofitelny se zagne po letech opét obcho-
dovat. Umozni to novy projekt mimoburzovniho RM-Systému zvany volny trh, kde budou mit drobni
akcionafi moznost prodavat cenné papiry vyfazené v minulych letech z vefejnych trhii. Volny trh spusti
RM-Systém 1. srpna. Vedle spofitelnich akcii bude Sance k prodeji také u cennych papirt spolecnosti
Metrostav, Mittal Steel Ostrava (byvala Ispat Nova hut), OKD, Tatra, Tfinecké zelezarny, Vitkovice,
Zdas a Zivnostenskd banka. Poget emisi na volném trhu by se mél déle rozsifovat, predpoklada se i
uvedeni zahrani¢nich cennych papirt.

ATl !
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P#i sn&j Si kontrol a
nad ptevody penéz
Evropskd komise predlo-
zila navrh nového nafizeni
posilujiciho kontrolu nad
prevody penéz v Evropské
unii povinnou identifikaci
zadavatele platebniho
pfikazu. Cilem je ztizit
teroristim pfisun financi i
znesnadnit zlo¢incim prani penéz. Zapotiebi je
jesté souhlas ¢lenskych zemi a Evropského par-
lamentu. Komise doufd, ze by nafizeni mohlo
platit od ledna 2007.

Kazdy ptevod penéz mezi bankami a obdobnymi
institucemi by podle ndvrhu EK musely povinné
doprovazet idaje o jménu piikazce, jeho adrese a
Cisle konta, aby se v pfipad¢ potieby usnadnilo
vysetfovani. Anonymni pievod by banky byly
povinny odmitnout. Udaje o transakcich by se
uchovévaly pét let. Podle expertii by pro CR
nem¢l byt problém nafizeni uplatnit. Podobna
praxe totiz v CR jiz existuje.

Pol sko opét

sni zil o sazby

Polska centralni banka snizila urokové sazby o
Ctvrt procentniho bodu na 4,75 %, coz je nejnizsi
uroven v historii. Banka rovnéz naznacila, ze by
sazby mohly i v dalSich mésicich dale klesat. Od
zacatku letosniho roku tak klesly Grokové sazby
v Polsku celkové o 1,75 procentniho bodu.

Sl ovenska central ni
banka nezm&nil a sazby

Bankovni rada slovenské centralni banky (NBS)
nezménila kli¢ové Grokové sazby. Hlavni iroko-
va sazba tak ztistava na 3 %.

Zi sk HVB rostl

Zisk némecké banky HVB Group, ktera je aktiv-
ni také v CR, ve druhém &tvrtleti stoupl 0 9 %.
Prispély k tomu hlavné vyssi poplatky a narist
poptavky po uvérech. Zisk z obchodovani s cen-
nymi papiry a komoditami naopak klesl. Cisty
zisk se zvysil na 230 mil. EUR z loniskych srov-
natelnych 211 mil. EUR.

Home Credit na Wkrajinu
a do Kazachst anu

Spolecnost PPF pfipravuje zahajeni cinnosti
skupiny Home Credit na Ukrajin€ a v Kazachsta-
nu. HC se zabyva financovanim nakupi klientd.
"Rovnéz uvazujeme o rozsireni podnikani do dal-
Sich stati vychodni a jizni Evropy,” dodal ¢len
predstavenstva PPF Ladislav Chvétal. PPF po-
Catkem Cervna oznamila, ze vedle klicového
Ruska chce piisobit piedeviim v Cing, Vietnamu,
Kazachstanu, Rumunsku, Srbsku a Cerné Hofe a
na Ukrajiné. Firma zde chce nabizet pfedevsim
financni sluzby pro individuélni klienty.

VEbovaporadna\/Brltann

i Vydavatelé  kreditnich
karet v Britanii zalozili
na internetu poradnu pro
uzivatele. Nova webova
stranka  poradi, jaky
druh karty je pro né
vyhodny, a pomiize jim vyhybat se nadmérnému
zadluzeni, uvedl internetovy servis BBC.
V zemi funguje asi 1500 rtznych druht a znacek
téchto nastroji bézného zadluzeni. Stranku zalo-
zilo sdruzeni Apacs, které zastupuje vSechny
hlavni britské vydavatele kreditnich karet.
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PQJI STOVNY A PENZI JNI FONDY

Teroristické Gtoky zatimpojistky nezdraii

Série teroristickych utokt, které postihly v poslednich tydnech Lon-
dyn a nektera turistickd letoviska, podle odbornikti bezprostiedné ceny po-
jisténi v CR neovlivni. Tuzemské pojistovny riziko teroristickych utokt
vesmes nepojistuji.

Zdrazeni pojistek by pry ale mohlo nastat v pfipadé¢ eskalace Skod,
které by ovhvnlly Vyvoj cen za] iSténi na svetovych trzich.

: " ] [
Penzijni fond CP né& pol ol etni zisk 483 ml. Kg

Penzijni fond Ceské pojistovny (PFCP) podle pololetnich vysledki hospodafil se ziskem
483 mil. K¢&. Oproti lonskému vysledku za stejné obdobi se jedna o narust pfesahujici 130 %. Aktiva
PFCP stoupla ve stejném obdobi 0 5,2 mld. a spole¢nost v sou¢asnosti spravuje téméf 24 mld. K& spor.
Celkovy pocet klientii spolecnosti je nyni 823 tisic.

CP zvySila &isty zisk éty¥nasobné na 2,8 md. Kg
Ceska pojistovna (CP) vytvofila v prvnim pololeti podle mezinarodnich téetnich standardi

Cisty zisk 2,8 mld. K& Ve stejném obdobi loni ¢inil zisk pfepocteny stejnymi ucetnimi standardy
656 mil. K¢. Na pojistném vybrala CP do konce ¢ervna 22 mld. K¢, coz je mezirocni nartist o 3 %.

LEASI NG A SPLATKOVY PRODEJ

Cesi zeSi splaceni dal simzadl uzenim

[ Stale vice Cechil zkousi své problémy s nesplacenymi avéry fesit dalsi pijé-
kou. Vétsina téchto lidi je pfesvédcena, ze prostfedky z nové plijcky vyuzije
pro splaceni predeslého Gvéru, na ktery nema aktualné dostatek penéz. Oce-
kavaji, ze casem se jejich situace zlepsi. Tak se ov§em dostanou spise do
dalsich potizi. Prevenci takovych problému se intenzivné vénuje sdruzeni
SOLUS, které prostifednictvim databaze spotiebiteli neplnicich své finan¢ni
zavazky efektivné chrani své ¢leny, ale i samotné khenty pfed predluzenim.

Ant| monopol ni Gfad md Zadost o koupi CP Leasingu

Utad pro ochranu hospodéaiské soutéze dostal od spole&nosti Sofinco zadost o moznost kontrolo-
vat spolecnost CP Leasing. Navrhované spojeni soutézitelll se tyka zejména financniho a operativniho
leasingu a splatkového prodeje.

Fabia v akci ,Ted si vystacite sam“ ma uspéch

Ak¢ni nabidka ,,Ted’ si vystacite sami“ podporujici prodej nové Fabie je na trhu jiz od 25. b fezna
a dosud (k 30. ¢ervnu) si ziskala kolem 3500 klientd. Financovani s nizkym uro¢enim zalozené na pfija-
telné Givodni 1 mésicni splatce s havarijnim i povinnym pojisténim v cené¢ je zadkaznicky vyhledavané.
Partnefi akce - Skoda Auto, SkoFIN i Ceska pojistovna, jsou s diléimi vysledky spokojeni, proto budou
nabidku i nadale podporovat.

CCB Finance financovala auta za 1,5 md. Ké&

Objem financ¢nich prostiedki, které spolecnost CCB Finance poskytla svym klientlim na nakup
automobilti, dosahl za prvni pololeti roku 2005 1,57 mld. K¢&. Ve srovnatelném obdobi loniského roku
dosahla spole¢nost objemu 1,3 mld. K¢. To pfedstavuje nartst o témef 21 %.

S kartou Benzin Plus slevy za 951 242 Ké

Od poloviny letosniho ledna spolecnost GE Money Auto poskytla vS§em svym zdkaznikiim sle-
vové karty Benzin Plus. Tyto karty svym drzitelim umoziuji ¢erpat pohonné hmoty u Cerpacich stanic
Benzina s vyraznou slevou. Kartu Benzin Plus ziskdvaji vSichni zakaznici, ktefi vyuziji néktery z pro-
dukti spole¢nosti GE Money Auto - finan¢ni leasing nebo ucelovy uvér autoCREDIT.

FAKTORI NG
Trzni podil Factoringu €S v 1. pololeti 28 %

Factoring Ceské spofitelny dosahl za prvni pololeti letogniho roku trzniho podilu ptes 28 %.
Znamena to, ze si udrzuje prvni misto mezi factoringovymi spolecnostmi sdruzenymi v Asociaci facto-
ringovych spoleénosti CR. Celkovy obrat spoleénosti Factoring CS se zvysil téméf o 14 % na 11,7 mld.
K¢. Na ristu se podilel tuzemsky i mezindrodni factoring. Pozitivni vyvoj zaznamenal rovn €z importni
factoring, ktery rostl z necelych 100 mil. K¢ v prvnim pololeti 2004 na 610 mil. K¢ v letoSnim roce.
Obrat z factoringu AFS ¢inil 41 mld. K¢, coz je meziro¢ni rist o 10 %.

Faze vyvol al a
v HVB tahani ce o posty

Usmévy a pratelské potfasani rukou §éfi dopro-
vazely dohodu o spojeni mezi italskou bankou
UniCredito Italiano a némeckou HVB Group.
Ted’ ale v mnichovské centrale némecké bankov-
ni dvojky probihaji zakulisni boje o manazerské
funkce, piSe némecky tisk. Italska banka UniCre-
dit zaplati za prevzeti mensiho rivala pfes
15 mld. EUR a vytvoii devatou nejvetsi

Zeny se strani rizika

Pfi nakladani s penézi jsou
zeny opatrnéj§i nez muzi.
Z Setfeni "Investmentbaro-
meter" agentury GfK a
listu Wall Street Journal
Europe vyplynul veétsi
sklon Zen ke vkladiim v bankach a spofitelnach,
zatimco muzi inklinuji k investovani formou
akcii a fondl. Celkové v zapadni Evropé vedou
v hitparadé obliby vklady v bankach (60 %),
pfed Zivotnim pojiSténim a penzijnim pripojiste-
nim (45 %) a investicemi do akcii a fondu
(21 %). V USA si rizikovejsi forma v podobé
akcii a fondua stale drzi 40 %. Skute¢nost, Ze se
zeny v nakladani s penézi drzi vice ,,pfi zdi“,
vysvétluji experti jejich niz§im finan¢nim zajisté-
nim ve srovnani s muzi. Zatimco castkou vyssi
nez 50 tis. EUR disponuje v zapadni Evropé
18 % muzi, v zenské populaci se takovou sumou
muze pochlubit jen 11 % respondentek.

Deut sche Bank vypl ati
vy8Si dividendu

Nejveétsi némecka banka Deutsche Bank vykaza-
la ve druhém ctvrtleti vyssi rast zisku, nez se
cekalo, a slibila vyplatit akcionafim vice na
dividendach. Cisty zisk stoupl o 44 % na
947 mil. EUR. Zlepsit ziskovost se podafilo diky
zvySenému vydélku z vlastniho obchodovani,
investic a dalSich oblasti podnikani. Rovnéz se
snizily odpisy do rezerv na $patné tivery.
Commer zbank vySet fovana
kval i prani penéz

il Predni némeckou banku Com-
merzbank zacaly némecké a
Svycarské ufady vySetfovat
kvili podezfeni na prani Spina-
vych penéz v souvislosti
s aktivitami na telekomunikac¢nim trhu v Rusku.
V piipadu figuruje i ¢len nynéjsi ruské vlady a
dlouholety spojenec prezidenta Vladimira Putina.
Na Sl ovensku p#i byvaj i
padél ané bankovky

Na Slovensku podle policie po mirném poklesu
zase pribyva piipadd falSovani bankovek. Zatim-
co loni za cely rok to bylo 881 ptipadi, za prvni
pololeti tohoto roku to bylo uz 483 pfipadui.
Narast padélanych bankovek zaznamenava poli-
cie v Bratislavé a Popradu, kde letos zaznamena-
li 31 pfipadi falesnych bankovek. To je témér
o polovinu vic nez ve stejném obdobi loni.
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