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Uregul uj eme se k

JiZ v roce 1962 manzelé Milton a Rose
Friedmanovi ve své knize , Free to choose: A
personal statement” vyslovili relativng logickou
tezi — Jedinym subjektem, ktery utréci penize,
jsou jednotlivci. A ti to v principu délgji tyimi
zpusoby:

* Scénar 1 - Jednotlivec utréci své
penize ke svému vlastnimu prospéchu.

* Scénar 2 - Jednotlivec utrédci své
penize ku prosp&chu nékoho jiného.

* Scénar 3 - Jednotlivec utréci penize
nékoho jiného ke svému vlastnimu prospéchu.

* Scénér 4 - Jednotlivec utréci
penize nékoho jiného (doufeime) ku
prospéchu nékoho jiného.

Partikularni zgmy kazdého z
nas nejspise povedou ke scénéti ¢islo 1
— budeme hledat nejlepsi hodnotu za
nejlepsi cenu. Scénér ¢islo 2 bude nej-
spiSe zahrnovat napriklad ¢leny rodiny
daného jednotlivce, piesto snaha o
maximalizaci hodnoty pii nejlepsi

snrti?

Sprévna otézka by nyni mela znit — A
co to ma spolegného s prehnanou regulaci kapi-
tdlovych trhi (kterdje jiZ nyni vSudypritomna a
hrozi, Ze ji bude jest& vice)?

Spolecného to mato, Ze velka vétsSina z
posledniho navalu predpisi, vyhlasek, metodik
a poucek je vysledkem bezbrehé honby viad-
nich Urednika a byrokratt za stavem, ktery mas
norménim fungovanim kapitdlovych trha pra-
malo spolegného (malokdo z nich také nekdy na
kapitalovém trhu opravdu pracoval). Spole¢né
ho to ma také to, Ze vladni Urednici a byrokrati
pracuji zcela podle scénéie ¢. 4 — z

jejich prece néklady na ,compliance’
dozajista nejdou, prévé naopak.

Kazda mince je v&ak o dvou stranach a
~Spojeni reguldtori svéta® soucasné celi
riziku, Ze si podiiznou slepici snasgjici
zlaté vgjicka Nikdo jiny nez vynosy z
obchodi na kapitdlovych trzich dané
byrokraty nezaplati — snaha direktivng
uréovat, co je a co neni volny a

mozné cen¢ bude stdle prevazujicim
tématem investi¢niho rozhodovani.
Scénét ¢. 3 sice pini stejny ucel jako
scéndr ¢. 1 (kupuji si co chci), pouZiti cizich
zdroji vSak nejspiSe povede k mnohem mensi
citlivosti ve vztahu k poméru cenal/vykon. Po-
dedni scéné (¢. 4) je, de facto, manudlem kaz-
dého poalitika — nezajima vés kolik dana veéc
stoji (z vaseho to nejde), prosté si ji koupite
(analogie s uplacenim volic¢t lacingmi dliby je
disté ndhodnd). Jak nékdo moudry poznamena
— ,Postup od scéndie 1 ke scéndti 4 pasobi
rozpad moralnich a ekonomickych z&bran®.

EKONOM KA

~Spravedlivy® trh mize trvat jenom
omezenou dobu.

Navic — Ucastnici kapitdového trhu
jsou (narozdil od regulétord) firmy pracujici za
U¢elem zisku, proto miizou absorbovat rostouci
néklady spojené s ,,compliance” a piidruzenymi
¢innostmi  pouze dogasné. Diive ¢&i pozdgji
dojde k situaci, Ze na tento fakt doplati ti, je-
jichZ ochranou se reguldtofi ohdngji — individu-
ani investori. )

Petr ZabZza, Komeréni banka

ZDROJ: TIM PRICE, ANSBACHER WEALTH

Rast ekonom ky ve 2. é&tvrtleti zrychlil tenpo

Ceskéa ekonomika ve druhém étvrtleti zrychlila tempo rastu na 5,1 % z revidovanych 4,7 % v
prvnich tiech mesicich roku. VyS8i meziro¢ni rast byl naposledy zaznamenan ve druném ¢tvrtleti 1996.

Oznémil to Cesky statisticky Ciad.

I nflace v srpnu stagnoval a

Meziroeni inflace v srpnu stagnovalana 1,7 %. Zlevnily piedevsim potraviny, zelenina a nealko-
holické napoje. Podle predpokladii naopak ve vrcholici turistické sezong zdrazZily zgezdy a pohonné

hmoty.

Pranysl v &ervenci vyrazné zrychlil tenpo

Pramyslova vyroba, ktera patii k tahouniim ceské ekonomiky, v ervenci vyrazné zrychlila tem-
po rastu na 11,2 %. V ¢ervnu rostla meziroéné o 3,7 %. Vyplyva to z vysledki Ceského statistického

Gradu. Cervencovy rast je nejvySSi za posledni rok.

Nezangst nanost st oupl a

PRAVE VYCHAZI
V sr pnovém vydani
éasopi su Bankovni ct vi

se doétete o
vzéj etmém vzt ahu bankovni ho
sektoru a rmakr oekonom ky
0 ,ratingu pro ratingové
agentury
probl enati ce p#enositel nosti
&isla uétu
bankéch a realitach
noder ni ch i nvesti énich
i nst runment ech
penzijni reforn& a dal Sim
vyvoj i penzijnich fonda
Wkazkovy vytisk zdarna a infor-
nace o p#edplatném ziskate na
tel. &sle 800 110 022 nebo na
ht t p: // bankovni ctvi . i hned. cz.

Jediny informaéni portal
pro top management
www.ManagerWeb.cz

Casopis je také k dostani ve
vol ném prodeji. Seznam prodej en
na wWw\ econom a. cz/ pr odej ny.
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LI DE

Novy rektor na nejvétSi

soukrome vysoké Skol e

Novym rektorem na
Vysoké Skole finanéni a
spréavni byl jmenovan
profesor Ing. Vladimir
Smejkal, CSc. Je exper-
tem na pravo, ekonomi-
ku a management infor-
magnich  systémi  a |&g
elektronickych komuni-
kaci.

Profesor Smejkal stiida
ve funkci prof. PhDr. Vladimira Cechéka, CSc.,
kterému skongilo zakonné funkeni obdobi.

Si maéek bude

poradcem v CNB

Byvaly ¢len prezidia Komise pro cenné papiry
Milan Simécek miii do Ceské narodni banky,
kde bude poradcem ¢lenky bankovni rady Mi-
chaely Erbenové. Informoval o tom zpravodaj-
sky server Euro Online.

Ernst & Young

ma & y¥i nové partnery
Poradenska spole¢nost Ernst & Young ma v
Ceské republice &tyfi nové partnery. Partnerem v
divizi auditu byl jmenovéan Jan Fanta av oddgle-
ni transakénich poradenskych sluzeb Vladislav
Severa. V divizi daiového poradenstvi se novy-
mi partnery stali Ondiej Janedek a Jiii Prokop.
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Lidi bez préce v srpnu pribylo. Mira nezaméstnanosti vzrostla na 8,9 % z ¢ervencovych 8,8 %.
Préci hledalo 505 254 lidi, coZ je 0 4929 vice neZ v prvnim prézdninovém mesici. Ozndmilo to minister-
stvo préce a socidlnich véci. V srpnu pribylo nezaméstnanych absolventt skol. Na konci mésice jich
préci hledalo 37 493, coz je o necelych 7000 vice nez v gervenci.

Fitch ma &eské Sance za vyrovnané

Agentura Fitch Ratings uvedla, Ze odhaduje Sance Ceské republiky na piijeti eurav roce
2010 jako zhruba vyrovnané. Zavedeni eura si podle Fitch bude Zadat stanoveni jasného
zévazku splnit podminky vstupu do eurozény v roce 2010 - jako takovy zavazek by CR
&% melaprovést narocné reformy vereinych financi.

Ml ada schvalila rozpoéet na p#isSti rok

Deficit stétniho rozpoctu, ktery jednomysing schvdlilaviéda, ¢ini 74,4 mid. K& aje o dvé miliar-
dy méné nez bylo uvedeno v pavodnim navrhu rozpoctu. Rozpodet pocita s piijmy 884,4 mid. a vydaji
958,8 mid. K¢. Vydaje tak vzrostou o 14,2 mld. K& apiijmy o0 16,2 mid. K¢&.

Pl at ebni bilance se vratila do schodku

Platebni bilance se ve 2. ¢tvrtleti opét vrétila do deficitu, ktery dosahl 30,7 mid. K&. V 1. &trtle-
ti ptitom podle revidovanych Gdajt skoncila poprvé od roku 1994 s piebytkem 18,46 mid. K¢.

CR prodal a dl uhopi sy se splatnosti 15 | et

Ceska republika v aukci prodala diuhopisy se splatnosti 15 let v objemu 7,65 mid. K¢& pti po-
ptavce 13,38 mid. K¢&. Prameérny vynos dosahl 3,663 %. Dluhopis ma nejdelSi splatnost na mistnim trhu.

VWSe odSkodnéni klientd padl ych bank nejasna

Osud novely, kterd by mohla zvysit odSkodnéni pro klienty zkrachovalych bank na4 mil. K¢, je
i po jednéni snémovniho rozpogtového vyboru nejasny. Predioha sice odolala ndvrhu na zamitnuti, roz-
prava ae ukézala, ze matadu kritikt. Vybor jednani o novele prerusil, vréti sek ni v listopadu.

CR miZe uhradit dluh pro CNB z rozpoétu

Ceské republika se mize vyhnout vydani diuhopisi, aby zaplatila celkem 22 mid. K& Ceské
nérodni bance. Penize musi sté&t CNB zaplatit jako kompenzaci za ztréty, které zpasobila zéchrana pro-
blémovych bank v 90. letech. Nejlepsi rozpoctovy vysedek za deset et dovoli ministerstvu financi vy-
rovnat poZadavek centralni banky v rdmci schvaleného rozpoctového limitu a vejde se do letosniho cile
rozpoctového schodku, ekl ndmeéstek ministra financi Eduard Janota. Janota uvedl, Ze zaleZi na viédg,
zda se rozhodne pro jednorazovy rozp0ctovy vydaj anebo pro emisi dluhopisu v objemu 22 mid. K¢.

Drahy benzin zvySi inflaci a snizi rust HDP

Zdrazeni benzinu povede k vySSi inflaci, nizSimu ristu HDP, k vy§
&im cendm v dopravé a vyjimecné i k vySSim cenam spotiebniho zboZi, tvrdi
ekonomové. Vy&Si ceny pohonnych hmot se vSak zigjmé neprojevi v rozho-
dovani Ceské narodni banky. V& inflaci, kterd by mohla vést ke zvyseni
urokovych sazeb, totiz vyvazuje silici kurz koruny, jez naopak miuvi ve
prospéch niZsich sazeb.

Banky eviduji vice podezzel ych transakci

Ceské banky eviduji v poslednich tiech letech vyrazné vice podezielych transakci, vyplyva z
prizkumu spolednosti KPMG. Nérast v z&padni Evropé je podstatné niZsi; pouze tietina (31 %) evrop-
skych bank uvedia, Ze pocet hldSeni o podezielych transakcich vzrostl. V CR je to plnych 70 % bank;
zhruba 60 % finan¢nich Ustavii oznacilo narist dokonce za vyrazny.

Experti vS&ak upozoriuji, Ze narist podezielych obchoda nemusi byt nutné zpasoben narastem
kriminality. Na ving je spiSe diisledngjsi legislativa a rozvoj opatieni proti prani Spinavych penéz. Banky
na takova opatieni rocné vynaloZi desitky miliont korun. Podle KPMG roéng investuje 30 % bank 1 az 5
mil. USD, 20 % bankovnich domt vynalozi méné nez 100 000 USD. Penize putuji vétSinou do Skoleni
pracovniki ado sofistikovanych technol ogickych systéma.

(Pokracovani na strance 3)
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Tanéi ci dam

na zlaté mnci CNB

Ceskéa nérodni banka vydava 20. zéi do obshu
posledni zlatou minci z cyklu Deset stoleti archi-
tektury, dvoutisicikorunu Sougasnost — Tangici
dim v Praze. Minci razila
Ceskd Mincovna v Jablonci
nad Nisou ze zlata o ryzosti
999.9 ve dvojim provedeni - v
b¢zné kvalité a zvlastni, tzv.
proof kvalité s vysokym les-
kem a matovanym reliéfem. Obg kvality se li§f i
hranou, ktera je u b&Zzného provedeni vroubkova-
na, u zvl&&tniho hladka. Pramér mince je 20 mm,
hmotnost 6,22 g a sila 1,55 mm. K minci se
dodéva katalogova karta cervené barvy, naniz je
popismince ajeji plastické vyobrazeni.
V horni ¢asti licni strany min-
ce je kompozice heraldickych
zvitat z velkého statniho zna-
ku Ceské republiky umisténa
na kosoétveretné siti, nézev
statu, oznaceni nomindni
hodnoty a nézev cyklu zlatych minci. Vyobrazenl
dopliivje znatka mincovny, ktera minci razila
Na rubové strané mince je Tan¢ici dim z pod-
hledu a text , SOUCASNOST — TANCICI DUM
V PRAZE", doplnény roénikem razby , 2005 a
inicidlami autora vytvarného navrhu mince, jimz
je akademicky sochat Vladimir Oppl.

TECHNOLOG E

Zhasnéte svétl a,
prezentace zaéina
S klavesnici s podsvi- -
cenymi tlagitky Lumi
od Umaxu uz nebude

= SpoleCnost LEGENDOR spal. s r.0. Vés zve na seminaf: §9f9 pti preze,ntacich
'::", JAK JE NA TOM €ESKA REPUBLIKA V PLATEBNIM STYKU, vasim negfltelen).
= Ktery se kona 21. zaFi 2005. Jemn¢ modré podsvi- _ )
“i  Lektor: JUDr. Ing. Otakar Schlossberger, finanéni arbitr CR ceni vam usnadni préci za Seraa v nodi, futuris-
== Hovofit se bude o oCekavanych zménéach v platebnim styku, o platebnich instrumentech t'Ck.y de*}?” doda SN vasemu |n:[_er|eru, nlzaky
S v tuzemském a mezinarodnim platebnim styku, o mezibankovnim zGCtovani systémy zdylh_tlgc||:§I< b‘éﬁ‘e sef{',t quaw VZS'Ch kloubis a
& CERTIS, TARGET a dalsimi, o jednotném evropském platebnim prostoru SEPA i o OR%t'Zm'SUVC amoar potest vase smysly.
- e o X . jasnéte interiér své doméci pracovny nebo
Q‘.’. mimosoudnim reSeni sporu v oblasti platebniho styku. kancelre! Diky origindni podsvicené klavesnici
o . t ' ! ' : Foa o Lumi uvidite svou préci i z&bavu v novém svétle!
Q ‘ ’ i t i UMAX Lumi EL715 keyboard: operaéni systém
E ﬁ r l H \I:\Iﬁ'ndowz . MOIZIZO'OO/)'( P,n/ ?;tra kl?vei}% ;l;rcl)kczné
avesa sviceni on/off, rozmer X170x
E o bw : . o ' lu mm, rozhrarﬁ)l': USB, nizky zdvih klé\/gs ergonomic-
ILI Blizsi |_nf0rmace na www;legendp.r.cz, nebo na tel.: 222 590 162, 271 773 513, ky design (RSI tested), Super SLIM design, cena
~ Mor Jitka Hauptvogelova, e-mail: hauptvogelova@legendor.cz 1990 K& s DPH. Vice nawww.umax.cz.
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Kreditka a Eurokonto prostfednictvin1e-bankingu

je mozné pres elektronické bankovnictvi spravovat dal§i produkty: Eurokonto a Kreditku Postovnl SpOii -
telny. Eurokonto navic mohou klienti do konce ifjna spravovat pies e-banking zdarma. Od z& Postovni
sporitelna také rozsitila provozni dobu své infolinky Helpdesk pro klienty elektronického bankovnictvi.
Nyni je klientam k dispozici pomoc nepretriite 24 hodin denn¢ sedm dni v tydnu.

Flrny si mohou poprvé pgj &t na certifikaci 1SO

(CSOB se jako prvni ¢eské banka rozhodla podpotit konkurenceschopnost malych a
| stiednich podnikatela tim, Ze jim usnadni ziskani certifikace 1SO. Nyni firmy mo-
“| hou ziskat za zgjimavych podminek pujéku az 1 mil. K& se zgjisténim pouze bian-
kosmeénkou na financovani nakladi sluzeb poradenskych a certifikatnich spolec-
nosti spojenych se ziskanim 1SO 9001 a 1SO 14001.

GE aney Bank nabizi znovu Pgj &ky v akci

Na po¢atku podzimu predstavila GE Money Bank nekolik novinek u svych avéri. Od 6. zé&f az
do konce letodniho prosince mohou zgjemci opét vyuzit nabidky ,, Pajcek v akci“. V rdmci ni mohou
Zadatelé ziskat Expres pajcku ve vySi 50, 70 a 90 tis. K& se splatnosti 72 mésich s garantovanymi splét-
kami. Novinkou je moZnost odkladu splétek Gvéru bez Uroceni jistiny, coz zatim Zadna jina ¢eska banka
nenabizi.

CS: hattrick v boji o titul ,Banka roku pro CR'

Ceska sporitelna ziskala potieti vyznamné mezindrodni ocenéni Banka roku
v soutéZzi The Banker Awards 2005, kterd je kazdoroEné nejprestizngjsi udélosti
bankovniho svéta a pomysing tak dosahla hattricku na poli ocenéni bank.

Cenu kaZzdoro¢né udéluje renomovany finanéni meésicnik The Banker na
z&kladé hodnoceni mezinarodni poroty.

CSB a PPF: narovnani vzajemych spord

CSOB a skupina PPF spolu podepsaly Dohodu o narovnani, na zakladg niz by mélo dojit k urov-
nani v&ech vzgemnych spora. Predmétné spory pochézeii ze vztahti vzniklych za existence nékdejsi |PB
v letech 1999-2000. Soucésti Dohody je mechanismus, kterym bude naplnén zavazek stran Dohody
zastavit veskeré vzéjemné soudni spory.

Raiffeisenbank osIoviIa spoleéenstvi vIastnikﬁ

Bank of the Year 2004
Czech Republic

pro spolegenstvi vlastnikd bytovych jednotek. Zvyhodnény |nve£t|cn| Gvér umozni spolecenstwm vlast-
nika investovat do oprav bytovych doma. Uvéry Ize ziskat az na 100 % planované investice, budou
poskytovany i bez zajisténi nemovitym majetkem.

Drzitel é karet MasterCard a Maestro s cenam

V rdmci jarni kampané MasterCard Europe utratili drZitelé karet MasterCard, MasterCard
Electronic a Maestro 4,156 mld. K&. Podporit platby kartami u obchodnikii a zvelebit bydleni drZitela
karet m¢lazacil pravidelné jarni kampan. Jgji soucésti bylataké soutéz, v jejimz ramci byly mezi drzite-
le karet rozd&leny ceny v souhrnné hodnot& 1 350 000 K¢&.

CSOB rozSi £uj e nabi dku produktd slouzicich
k pokryti rizika pohybu cen surovin

(SOB prichézi s nabidkou novych produktt uréenych velkym firemnim klientam. ,, Viyrobcim,
obchodnikiim a zpracovateliim, nabizime 7adu zaji&ovacich produktii, které jim pomahaji idit a omezo-
vat riziko vyplyvajici z nepriznivych pohybi cen jimi vyuZzivanych surovin — od drahych a barevnych
kovii pres ropu a jeji derivaty, az po kaucuk, bavinu a dal&i,“ uved! Jifi Feix, manaZer Utvaru obchodni
podpora korporétni klientely CSOB. Kromg surovin si mohou klienti, na které se vztahuje regulace emi-

(Pokracovani na strance 4)

Spolecnosti Crede Experto Prahaa Misys International Banking Systems Vés zvou na konferenci

e Banki ng Today 2005 misvs [
Crede Bxperio ktera se uskutecni dne 21. z&F 2005 od 8,30 do 14,00 hodin
v sdle Jana Lucemburského v K1&8tefe minoritt sv.Jakuba, Mala Stupartska 6, Praha 1

Témata konference :
* VVyspél4 obchodni strategie a feSeni v roce 2005
* Rozvoj bankovnich systémi — MIDASplus, OPICSplus, Misys1Q
* Lokdni sluzby s ptidanou hodnotou
* Diskuse
Konference je uréena pro ¢&leny predstavenstva, generalni afinancni reditele
alT managery z bank pasobicich v Cechéach ana Slovensku.
Program a dal$i informace najdete na www.credeexperto.cz, kde se z&roveti miiZete zaregistrovat.
Medidlnim partnerem konference j e ¢asopis Bankovnictvi.

ZE ZAHRANI CT

OECD varuj e: Ropny Sok
zdal eka neni pz#ekonan
Sougasny cenovy ropny
Sok, ktery vytvéri nejistotu
ve svétové ekonomice,
zdaleka neni  piekondn,
uved! hlavni ekonom Orga-
nizace pro hospodéiskou
spolupréci a rozvoj Jean- L
Philippe Cotis. "Je to velky Sok a neni videt, Ze
by dospél k zaveru," uvedl Cotis. "Nemame ale
konkrétni prredstavu, co bude nasledovat," dodal.
Od kvétna, kdy OECD naposledy zveiginila své
hospodaiské predpovédi, se svétové ceny ropy
zvySily 0 20 USD zabarel. Cotisvaruje, Ze ngjis-
tota z toho plynouci bude pravdépodobng tlumit
ve svétovém metitku podnikové investice a spo-
tiebitel ské vydaje.

MM Svét ovy rast
zastane nad 4 %

Globélni ekonomicky rast zastane v letoSnim
roce nad 4 % , vysoké ceny ropy vSak predstavu-
ji stéle vétsi riziko. Rekl to vykonny teditel Me-
zindrodniho ménového fondu Rodrigo Rato.
"Svetovy rist je bezpecné nad 4 %. Tento trend
bude pokracovat letos i pridti rok," fekl Rato.

Deut sche Bank

chce byt jedni &kou

Deutsche Bank (DB) vyhlésila plan stét se svéto-
vou jedni¢kou investicniho bankovnictvi. Nej-
vétsi némecka banka tak hodla postavit do centra
rustové strategie nejziskovejsi, ale také nejkoli-
savéjSi oblast svého podnikani.

"Chceme byt vedouci investi¢ni bankou svéta,”
ekl na bankovni konferenci ve Frankfurtu gene-
rani feditel Josef Ackermann. Za hlavni nastroj
k uskute¢neni tohoto cile oznatil expanzi v USA
av Asii, kde banka ¢elf ostré konkurenci global-
nich rivalt jako Goldman Sachs, Merrill Lynch
nebo UBS. Ackermann vSak zduraznil, Ze
Deutsche Bank nechce riast kupovanim jinych
firem, ale spiSe spoléhdnim navlastni zdroje.

Regul at or: Popl at ky
Skodi konkurenci
Britsky dohled nad hospo-
dérskou soutézi  oznail
poplatky, které vybirgji
¢lenové kreditni asociace

I - MasterCard UK, za poru3o-
vani prawdei konkurenéniho boje zvysujici ma-
loobchodni ceny. MasterCard International ae
z&veér Uradu OFT odmitl a odvolal se proti nému.
Pokud rozhodnuti OFT nabude platnosti, povede
podle MasterCardu k omezeni sluZeb pro drzitele
karet a zvySeni poplatki. Pro mnoho spotiehitelti
by se navic mohly karty stét hife dostupné.
RZB pokraéuje v rozvoji
Finan¢ni skupina vedend Raiffeisen Zentralbank
Osterreich (RZB) vykazala letos v prvnim polo-
leti dal§i rekordni vysledek. Zisk pred zdangnim
vzrostl o 78 %, celkova aktiva o0 17 %. Sit' ve
stiedni a vychodni Evropé se dde rozrostla. V
prvnim pololeti napiiklad skupina zalozila lea-
singovou spolecnost v Kazachstdnu a dokonco-
vala prevzeti ukrajinské Bank Aval.

Vol ksbank: vyrazny rdst
Volksbank International (VBI), materska spolec-
nost Volksbank CZ, vykézala v prvnim pololeti
letoSniho roku vyrazné nérasty u zékladnich

36/2005 http:/bankovnictvi.ihned.cz

strana 3


http://bankovnictvi.ihned.cz
http://www.credeexperto.cz

(Pokracovani ze stranky 3)

si, zajistit i budouci cenu pottebnych emisnich povolenek. DodSlo tak k rozSiteni stévajici produktové
nabidky komoditnich futures kontrakta, které se obchoduji na svétovych burzach, o mimoburzovni pro-
dukty Sité klientam piimo na miru. VSechny tyto produkty maji pengzni vyporédani, coz znamena, Ze
fyzicka dodavka suroviny neni predmétem obchodu.

Rai ffei sen stavebni spozitelna se zménam

Raiffeisen stavebni sporitelna piiSla od z&i s fadou zmén. VSechny pieklenovaci Gvéry nad
300 000 K¢ budou bez poplatku. Pieklenovaci Gvér Horizont bude s lepsi irokovou sazbou 4,7 % p.a. pri
zéstavé nemovitosti a4,9 % p.a. bez zéstavy. Spofitelnanavic zrusila povinné Zivotni pojisténi, pokud je
Uver dostatecné zgjistény a nabizi i dalSi snizeni Urogeni 0 0,1 % p.a. pokud je Uvér pojistén. Uveér Spek-
trum Raiffeisen nabizi s rokovou sazbou 6,5 % p.a. pri zéstavé nemovitosti a 6,7 % p.a. bez zéstavy.
DalSimi zm&nami jsou sniZzeni minimélnich vlastnich prostiedka z 20 % na 10 % z cilové &astky, dalsi
sniZeni droceni 0 0,1 % p.a. pokud je Gvér pojisten.
Hypot éka bez dol ozeni pzijm

Vzit s hypotéku, aniz by klient musel prokazovat svij piifjem, je od pondéli
12. z& mozné u Hypotecni banky. Hypotéka bez doloZeni piijmu dovoluje vzit si Gvér i tém, ktefi podle
dosud b&Zného schématu ovérovani bonity nebyli schopni ziskat Uvér, ae jgich finaneni situace jim
spléceni hypote¢niho Uvéru umoZziivje.

KAP| TALOVY TRH

Real i t ni fondy pEi st upngj Si drobnym i nvest oram

Podily v realitnich fondech budou ziejmé moci brzy nakupovat i
drobni investati. VIada schvélila ndvrh novely zékona o kolektiv-
nim investovani, ktery obsahuje i zruSeni nyngjsi dvoumilionové
hranice minimalni investice do téchto fondi. Realitni fondy jsou
populdrni v Némecku a z tamnich predpisi také ministerstvo
A financi pri Upravach zékona vychézelo. Nyngjsi pravni Gprava
sice vznik fonda investujicich do nemovitosti povoluje, ale ve
I skute¢nosti nikdo nebyl schopen tento fond pro fadu nejasnosti
uvést natrh "Bylo by rizikem pro sprévce tyto fondy zakladat," fekl generalni manazer Unie investi¢nich
spolednosti Martin Hanzlik. Novela by mohla zatit platit v prvnim &tvrtleti pristiho roku, pokud Gspssng
projde parlamentem a podepiSi ji prezident. Limit nejmen3i investice do fondu by si mél nové kazdy
spréavce volit sém.

Val na hromada Unipetrolu zanitla zménu stanov

Mimoréadnéa valnd hromada Unipetrolu 6. z&f zamitla ndvrh menSinovych akcionéii na zménu
stanov spolecnosti. VétSinovy vlastnik PKN Orlen tak bude moci 0 zménéch ve firmé nadale rozhodovat
bez nutnosti souhlasu drobnych podilnika. Valna hromada také zamitla ndvrh na dosazeni dvou zéstupca
minoritnich akcionéit do dozor¢i rady Unipetrolu. S navrhem svoléani valné hromady a zménami prisla
spolednost Atlantik finaneni trhy, ktera v Unipetrolu viastni témeéi 8 % akcifi.

RM Systém s pokl esem

Mimoburzovni RM-Systém potkal 5. z&f nejvétsi vyprode akcii od konce ¢ervna. Obrat prisel
po ¢tyti dny trvajicim vylepSovani historickych maxim. Investofi se nejvice zbavovali akcii spolecnosti
CEZ aKomeréni banka. Index ticeti nejvétsich firem PK 30 se sniZil 0 1,87 % na 2163,34 bodu.

Maj et ek ve fondech pgekrogil 127 md. Ké

V mésici srpnu majetek v otevienych podilovych fondech ¢lenit UNIS CR vzrostl ze 124,9 mid.
K¢ na127 mld. K&. Investoi nakoupili v srpnu podilové listy za 4 mid. K& a sougasné realizovali odku-
py za 1,9 mld. K¢, celkové ¢isté prodeje vsech otevienych podilovych fondi ¢lent Unie byly tudiz klad-
néve vys 2,1 mld. K¢&. U vSech skupin fonda byly srpnové ¢isté prodeje v kladné vySi. V piipadé fonda
penéZniho trhu byly ve vys§ 915 mil. K¢, smiSenych fondi 458 mil. K¢, dluhopisovych 408 mil. K¢,
fonda fonda 186 mil. K¢ aakciovych fonda 174 mil. K¢.

Poboéky RM Systénmu centry finanénich sluzeb

Pobockova sit’” mimoburzovniho RM-Systému se pod novym vlastnikem, finan¢ni skupinou
J&.T, pietvéii ve stiedisko financnich a investi¢nich sluzeb. Nyni je mozné na takika 60 mistech po celé

(Pokracovani na strance 5)

CIGLER SOFTWARE opét piedstavi vitéze soutéze ,Nejlepsi tcetni CR“ na veletrhu Invex 2005
Po lofiském Gspéchu akce ,UCetni roku* zahajila spole¢nost CIGLER SOFTWARE jeji druhy rocnik.
TFikolova soutéZ se odehrava formou on-line testdl na internetovych strankach www.ucetniroku.cz.
Na veletrhu Invex se pak sto nejlepsich semifinalist osobné utka o titul ,Ucetni roku* v podobé
kfist'alové mince a hlavni cenu soutéze, osobni viiz Ford Ka.

Organizatorem je spole¢nost CIGLER SOFTWARE, odbornym garantem Komora certifikovanych (€et-
nich Svazu GCetnich. SoutéZz podporuje veletrh Invex a spolenosti Ford Motor company, Microsoft,
Fujitsu-Siemens Computers a ACCA (The Association of Chartered Certified Accountants).

Vice podobnych informaci o soutézi naleznete na adrese www.ucetniroku.cz

finan¢nich ukazatel. Ve srovnédni se stejnym
obdobim loniského roku hospodérsky vysledek
pied zdanénim, bilanéni suma i klientské vklady
narostly o dvouciferna procentudni ¢isla. Hospo-
dérsky vysledek Volksbank Internationa AG
pied zdanénim meziro¢né vzrostl o 88,6 % na
18,35 mil. EUR. Bilan¢ni suma vy3plhaa o
20,7 % na 3,72 mid. EUR.
RzZB

The Banker oceni

Raiffeisen International se stala ,,Bankou roku
2005" narozvijgjicich se trzich. RZB Group ddle
ziskala ocenéni za Rakousko a pét zemi ve stied-
ni avychodni Evropé.

Normur a chce kampani
pEi | akat investory

Japonska finanéni spole¢nost Nomura Holdings
Inc. planuje celosvétovou kampaii, kterd by mela
prilékat investory k nédkupu japonskych akcii.
Kampari odstartuje 12. z&ti. V jejim rdmci bude
skupina stratégi, ekonomi a anaytiki poradat
seminéie a setkéni v Tokiu a dalSich 11 mestech
Spojenych stéti, Evropy a Asie. Setkani by se
mélo z(O¢astnit vice nez 1000 instituciondnich
investora.

Jul ius Baer kupuje

banky a fond od UBS

Svycarské banka Julius Bager se rozhodla vyrazng
posilit svoji pozici na bankovnim trhu ve Svycar-
sku a ozndmila, Ze koupi od konkurenéni UBS tii
jeif banky ainvesti¢éni fond za 5,6 mid. CHF (3,6
mld. EUR). Nova skupina by mela byt treti nej-
vétsi finanéni instituci v zemi po UBS a Credit
Suisse.

Rabobank chce
na vychod Evropy

Nizozemsky druZstevni finanéni Ustav Rabobank
zvySil v prvnim pololeti ¢isty zisk meziro¢né o
12 % na 941 mil. EUR. Banka rovnéz oznamila,
Ze nema zgjem o rumunskou banku Casa de
Economii s Consemnatiuni (CEC) a Ze se bude
poohliZet po jinych aktivech v Polsku a Turecku,
pifpadng jinde ve vychodni Evrope.

HSBC s divizi v Kataru

Nadnérodni bankovni gigant HSBC Holdings
oteviel v Kataru divizi investi¢niho bankovnic-
tvi, aby se zapojil do rozsdhlych stétnich inves-
tienich projekti. Jejich hodnota se v malém stéte
na pobiezi Perského zalivu odhaduje na 100 mid.
USD. HSBC se hodl4 zamgit na rozvoj energeti-
ky, investice do infrastruktury a na rozvoj ces-
tovniho ruchu. Jejim hlavnim zamétenim zasta-
nou financovani projektt, privatni bankovnictvi
aporadenstvi nakapitalovych trzich.

S&P posunul a

rati ng Rumunska

Mezindrodni ratingova agentura Standard &
Poor's zvysila hodnoceni Gvérové spolehlivosti
Rumunska na stupeti BBB minus z dosavadni
zndmky BB plus. Rating je tak v investi¢nim
pasmu, coZ Rumunsku miZe zlevnit néklady na
pajeky. Agentura svij krok zdavodnila zlepSe-
nim obsluhy sténiho dluhu a zérovei zvysila i
rating krétkodobych zévazkia ze stupné B na
stupeit A-3. Podobné rating dlouhodobych zavaz-
ki v mistni mené S&P zvysila na stupeii BBB z
dosavadni znamky BBB minus. Vyhled do bu-
doucna je stabilni.

Axa zvySila zisk

Francouzska pojistovna Axa zvySila v prvnim
pololeti ¢isty zisk 0 31 % na 2,274 mid. EUR
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zemi vedle obchodovani s cennymi papiry uzavirat i penzijni piipojisténi, cestovni pojisteni ¢i stavebni
sporenl ainvestovat do podilovych fondi, uvedl Jii Vodickaz RM-Systému.

Ceska pojiStovna posledni mssic na trhu RWS

Akcie Ceské pajidovny se budou jedté témet mésic obchodovat na Volném trhu RM-S. Drobni
akcionati Ceskeé pojistovny nemusi éekat na vyvlastnéni svych akcii a mohou po vyrazeni téchto akcii z
prazské burzy a oficidlniho trhu RM-S stédle obchodovat na Volném trhu RM-S.

Central ni depozitag bez statni kapital ové U&asti

Centrdlni depozitér bude bez stétni kapitdlové easti. V1ada schvélila navrh ministerstva financi
ustoupit od pavodniho planu a zrudit ndkup podilu v hodnoté 1 mil. K&. S a s. Centrdni depozitér se

plvodne pocitalo jako kli¢ovou firmou, ktera vznikne na zelené louce a poté prevezme a rozsiti cinnosti
Stiediska cennych papiri. Ukoly by mélanyni zastat dcefiné spolegnost prazské burzy Univyc.

Zi vnost enska banka s EUROTCP 50 |

Zivnostenska banka zatina od pondéli 12. z&fi nabizet novou trand strukturovaného vkladu
EUROTOP 50 I1. Vklad investoram umoziiuje podilet se na rastu akciového indexu 50ti nejvétsich ev-
ropskych spolecnosti. Klient ptitom nenese Z&dné riziko plynouci z pripadného poklesu hodnoty akcif.
Klienti mohou do terminovaného vkladu EUROTOP 50 Il investovat prostiedky do 14. listopadu 2005 -
Urok za toto upisovaci obdobi ¢ini 0,5 % p.a. Celkova doba splatnosti terminovaného vkladu je 5 let,
banka garantuje Grok 0,6 % pii splatnosti.

Je nozné investovat do 7 novych fonda

V&jit investi¢nich prileZitosti pro tuzemské investory rozsiiily dva akciové a pét dluhopisovych
podilovych fondd ABN AMRO. K novinkdm patii i fond zamgteny na spolecnosti pasobici v Indii ¢i
fond vyhledavajici po celém svété firmy vyplécejici dividendy.

PQJI STOVNY A PENZI JNI FONDY

§
<
\

Credit Suisse Life & Pensions se dagi
* CSLP penzij ni

fond zvySil aktiva pod spravou

V prvnim pololeti zvySil Credit Suisse Life & Pensions penzijni fond
objem spravovanych aktiv 0 14,4 % na vice nez 25 mid. K¢& a potvrdil
tak pozici jednicky na trhu podle aktiv pod sprévou. Fond realizoval
zisk ve vySi 585 mil. K&. V meziro¢nim porovnani to predstavuje narast
0 39,6 %. Dal§i duleZity ukazatel — pocet smluv s piispévkem zameéstna-
vatele — vzrostl meziro¢né 0 4 % na vice nez 169 tisic. Diky tomu se
zvySil i jegjich podil na celkovém poétu smiuv v portfoliu CSLP PF o
vice nez jeden procentni bod na 27,6 %.
* CSLP pojiStovné vzrostlo pojistné

Credit Suisse Life & Pensions poji&’ovné se v prvnim pololeti roku 2005 podaiilo vyrazné zvy-
§it predepsané pojistné. K 30. ¢ervnu 2005 predstavovalo vice nez 701 mil. K&, tedy témgi o pétinu vice
nez v poloving roku 2004. Spolu s tim se mezirocn& zvysil i objem spravovanych aktiv — o 30,5 % na
3,640 mld. K¢&. Jgji zisk za prvni pololeti predstavoval vice nez 96 mil. K¢&. Ve stejném obdobi loni ¢inil
zisk témet 11 mil. K&. Pojistovné se daii prohlubovat spolupréci se zaméstnavateli. K 30. ¢ervnu 2005
prispivali zaméstnavatelé na 6,8 tisice smluv, coZ piedstavuje meziro¢ni narist o 6,6 %.

LEASI NG A SPLATKOVY PRODEJ

CSOB Leasi ng j edni &kou na trhu

Spolesnost CSOB Leasing je i v pritbshu letodniho roku stéle v ¢ele Geského leasingového trhu.
Vyplyva to ze zprévy za obdobi leden aZ ¢erven 2005, kterou zverejnila Ceska leasingova a finanéni
asociace. Za prvni pololeti letodniho roku CSOB Leasing uzaviel obchody v celkové hodnoté 8 064 miil.
K¢. Objem nové uzavienych obchodi tak vzrostl v meziro¢nim srovnani o 1 128 mil. K&, coZ piedstavu-
jenérast o vice neZ 16 %. Pred dvojkou natrhu matak CSOB Leasing néskok témei mid. K&.

Pfedvanoéni kanpan d#ive
Z prazkumu provedeného spolesnosti GE Money Multiservis v rdmci ocenéni GE

Money Multiservis Obchodnik roku 2005 vyplynulo, Ze drtiva vétSina obchodnikii zahgji v [ A1 1;
letoSnim roce predvanoéni kampai jiz v prabéhu fjna. V prameéru se pritom akéni nabidky a &

=)

b~

B
marketingové kampané objevi difve nez loni, nékteri obchodnici zahdji kampang jiz ve druhé |4
poloving zari. Velmi brzy Ize mimo jiné o¢ekavat zahajeni podzimnich kampani u prodejcii L
elektroniky.

diky silné poptavce po produktech pro sporeni na
domécim trhu a ve Spojenych stétech. Firma
rovnéz ozndmila, Ze v celém letoSnim roce oce-
kévéa vyrazny nérast zisku navzdory obavam ze
Skod zpisobenych hurikénem Katrina.
Guvernér Fazio

odn1ta odej it

Guvernér italské centrani
banky Antonio Fazio
odmitad podat demis i
| presto, Ze k vyzvam na
i jeho odchod se pripgjilai
fada ¢leni vlady. Fazio je
pod tlakem tisku, opozice
a podnikatelt jiz nekolik
tydni kvali svému kontroverznimu jednani ko-
lem soupefeni o pievzeti italskych bank.

Zi sk Banca I ntesa

stoupl o 40 %

Zisk nejvetsl italské banky podle jmeéni Banca
Intesa v prvnich Sesti mésicich letosniho roku
stoupl 0 40 % diky naristu prijma z arokd i z
poplatka. Cisty zisk se zvysil na1,2 mid. EUR z
857 mil. EUR v prvnim pololeti 2004.

Swiss Life zvySila
pol ol et ni zi sk

Svycarska pojistovna Swiss Life zvydila v prv-
nim pololeti ¢isty zisk 0 30 % na 447 mil. CHF
(8,5 mid. K¢). SniZzeni né&kladi kompenzovalo
Gtlum na domécim trhu.

Crédit Agricole

zvySila zisk o &tvrtinu
Francouzské bance Crédit Agricole se ve druhém
Stvrtleti zvySil meziroené ¢isty profit 0 23 % na
960 mil. EUR. Ve vysledku se odrazily vysSi
trzby arast zahraniénich divizi.

Al'lianz - Slovenska

poi stoviaa zvySila zisk
Nejveétsi pojistovna na Slovensku Allianz - Slo-
venska poistoviia (ASP) zvysila za pololeti hru-
by zisk meziro¢né témgi o tretinu na 1,1 mid. Sk.
Nérist zisku ovlivnila hlavné restrukturalizace
¢innosti pojistovny a zvySeni efektivity.

Ceska né&rodni banka poréda
ve stiedu 14. z&t 2005 ve své budové Plodinové
burzy na Senovézném ndmésti 33 v Praze 1

CNB Research Open Day

Paldenni akce bude prilezitosti zhlédnout
nekteré z nejlepSich soucasnych vyzkumnych
praci CNB, dozvédét se néco o strategii
vyzkumu a neformalné se setkat s vyzkumnymi
pracovniky a analytiky CNB. Program akce je k
dispozici na
http://www.cnb.cz/en/cnb_research_open_day.php
(v pdf formétu). VSechny prezentace budou v
anglicting. V piipadé z§mu se muZete
registrovat na www.cnb.cz nebo poslat e-mail
na: info@cnb.cz. Pocet mist je limitovan
kapacitou konferenéni mistnosti.
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