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KOVENTARE
CNB: Rust

Ceska nérodni ban-
ka predpokléda pos-
tupné snizovani dy-
namiky rustu ceské
ekonomiky z vice
- == neZ 6 % v letoSnim
roce az na5 % v roce 2008. Zarovei vsak nevy-
lucuje rychlejsi ekonomicky rast predevsim
diky rostouci spotiebitelské poptévce, kterou
maZe ovlivnit pozitivni vyvoj natrhu préce.
Podle nové progndzy centréini banky se
bude na ekonomickém rastu stdle méng podilet
export, ktery bude nahrazovan préavé spotiebou
doméacnosti. "Vyznamnym faktorem ristu vSak
zistane nadale vyvoj hrubé tvorby fixniho kapi-
talu," uvadi z&pis z jednani bankovni rady CNB
z 26. tijna. Rijnova progndza potita s postup-
nym rastem arokovych sazeb. Centréni bankéi
se shodli, Zze nova prognéza nevede ke zméng

éeské ekonom ky zpomal i

dosavadniho pohledu na doméci ekonomiku.
Jeji vyvoj bude zatim charakterizovan pomerng
vysokym rastem a zrychlujici seinflaci.

Centrdni bankéi v krédtkodobém hori-
zontu snizili odhady inflace. Divodem je nizsi
ocekéavany rist cen potravin, pohonnych hmot a
korigované inflace bez pohonnych hmot. Oproti
piedchozi prognéze centralni bankéri nove také
snizili sviij odhad dopadu zvy3eni spotiebnich
dani u cigaret. Nadd e by se ovdem mélainflace
v piistim roce zvySovat a na konci roku 2007 se
zvySi az k horni hranici tolerancniho pasma
infla¢niho cile. Ten je nyni na 3 %.

K vy inflaci maZe prispét i piipadny
lepSi ekonomicky rast v zahraniéni, zefména v
eurozéné. Nejistota spocivav tom, zda piipadna
zména ekonomické dynamiky v eurozéné bude
spiSe cyklického charakteru nebo odrazem zlep-
eni strukturdniho vyvoje. ZDROJ: CTK

Koruna dnes zlomla historicky rekord

Koruna dnes zlomila historicky rekord
27,86 KE/EUR. Politika nepolitika, koruna je
silndjak nikdy predtim.

Na konci roku éekéme kurz 27,80 K¢/
EUR, na konci pii&tiho roku pak 27 K&/EUR.
Vidim jediné riziko k oslabeni mény — a tim
jsou nezodpovédné verginé finance a nasledné
sniZeni ratingu CR.

Ména posiluje diky skvélé ekonomice.
DalSim diivodem je pak riziko zpomaleni ame-
rické ekonomiky — velci investofi prehodili
vyhybku na nas region.

EKONOM KA

Koruna je pro CNB signdlem k odloze-
ni daliho rastu sazeb na pii&ti rok.

Koruna letos nomindlng posilila o 4 %,
pramérné posileni za poslednich pét let je
3,5 %. Soucasné zhodnoceni neni podle mého
nazoru rizikem pro ekonomiku a export. Velci
vyvozci se s kurzovymi ztratami musi vyrovnat
vySSi produktivitou prace. Ocekévam, Zei proto
budou |etodni mzdova vyjednavani velmi tvrda.

AleS Michl,

ekonomicky vyzkum Raiffeisenbank

Dl uhy domacnosti v za#i pgekrodily 500 md. Ké

Ceské domécnosti se v z&i zadluZily o dal&ich zhruba 11,9 mid. K& a celkem bankam a finang-
nim institucim dluZily 502,5 mid. K¢&. Proti lonskému z&ti se zadluZeni ¢eskych domécnosti zvysilo o
122 mld. K¢&. Vzrostly i Uspory domécnosti; jednodenni vklady se béhem zéri zvysSily o 6,8 mid. na
527,1 mid. K¢&. Vklady doméacnosti s vypovedni Thitou vzrostly o 626 mil. K& na236,3 mid. K¢.

Mra nezanmgst nanost i

ve 3. é&tvrtleti

na 7,1 %

Mira nezamestnanosti podle metodiky Mezinarodni organizace prace (ILO) ve 3. Etvrtleti mezi-
roéné klesla o 0,8 procentniho bodu na 7,1 %, coz bylo ¢tyileté minimum, uvedl CSU. Celkem melo

% Crede Experto Praha a CSC Ploenzke
Vas zvou 21. listopadu 2006 v 8:30 na seminar

Crede Experto

(Pokracovani na strance 2)
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Evropsky platebni styk 2006

Galerie Louvre, Narodni tfida 20
TARGET 2, Prechod na Euro, SEPA

Konference je uréena pro ¢leny predstavenstva, generalni a finanéni feditele platebniho styku z bank a spofitelen pdsobicich
vv(ngs!(é a Slovenské republice.
PODROBNEJSI INFORMACE A REGISTRACE
tel.: 283 101 761, e-mail: marketing@credeexperto.cz, www. credeexperto.cz

V Fijnovém vydani
¢asopisu Bankovnictvi

se doctete o ...

- trendech v pfimém bankovnictvi
- zdmérech skupiny GE Money
- vyroénich zasedanich MMF a Svétové banky
- vyhledu v oblasti cennych papini
- nové smérnici MiFID
- Nobelové cené za ekonomii
- outsourcingu ve finanénim sektoru
- privatnim bankovnictvi
- IT avymahani pohledavek
- IT zbrojeni v leasingu
Ukazkovy wytisk zdarma a informace o prredplat-
ném ziskate na tel. ¢isle 800 110 022 nebo na
http://bankovnictviihned.cz.

Casopis je také k dostani ve volném prodej.
Seznam prodejen: www.economia.cz/prodejny.
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Zmdna v dozor &i rade

Hypot eé&ni banky

Valna hromada potvrdila ¢lenstvi Martina Jaroli-
ma v dozor¢i radé Hypotecni banky. Do dozoréi
rady byl kooptovan s G¢innosti od 22. z&:. Jaro-
lim nahradil Jaromira Sladkovského, ktery na
svou funkci rezignoval a jeho ¢lenstvi v tomto
organu skongilo 27. gervna

Jak to vidi ,,Velka péetka*“

,Ssmér finanéné-poradenského byznysu
odborné diskusni setkani

23. listopadu 2006
(novy termin)
v Kongresovém centru Praha
Nastava konec lovc lebek?
...aneb co pfinese
tiimésiéni moratorium
- Jak se lovi v sitich pojistoven?
- Je lepSi pojiStovak, anebo radéji
»Cista duse*?
- Vyhled regulace finanénich trhi
Ugastnicky poplatek: 1490 K& (véetn& obderstveni)
Vice informaci:
www.FPweb.cz/FPservis

seminare@economia.cz
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préci 4,84 milionu lidi, coZ je meziroéné o 42,1 tisice osob vice. Podle ministerstva préce a socidnich
véci, které pouziva odliSnou metodiku, klesla ve 3. ¢tvrtleti mira nezaméstnanosti o 0,9 bodu na 7,9 %.

Statni rozpo&et v #ijnu spadl do schodku

Stét hospodatil ke konci fijna se schodkem 12,7 mid. K&, coZ je v porovnéni se stejnym obdo-
bim lofiského roku 0 27,9 mid. K¢ horsi vysledek. Koncem z&¢ byl rozpocet v piebytku 1,5 mid. K.

MF snizilo pro letoSni rok odhad rastu ekonom ky

Mnisterstvo financi sniZilo odhad ristu ekonomiky v letoSnim roce na 6 % z piedchozich 6,2 %.
V roce 2007 by mela ekonomika zpomalit aZ na 4,9 %. Rast bude taZen zejména vétsi investicéni aktivi-
tou a spotiebou domécnosti. Dosavadni vliv zahrani¢niho obchodu by mél byt nizsi.

HN. Diuhy Iidi hlida stéle vice firem

Informace o neplati¢ich zajimaji podle Hospodéiskych novin v CR stéle véts okruh firem. Za-
timco dosud registry diuznika vyuzivaly hlavné banky a splétkové spolecnosti, nyni napiiklad spolesnost
Central Group, ktera stavi nové byty a rodinné domky, uz od nékterych kupujicich pozaduje, aby ji pred-
loZili ¢gisty rejstik dluhi. Chee proto od nich piedioZit Gdaje z registri, které eviduji diuhy Cechi v
bankéach, splatkovych adalsich firmach. Novym trendem podie HN také je, Ze se o diuhy zajimaji firmy,
kdyz prijimaji zaméstnance. Jde hlavné o pozice, kde se pracuje s penézi.

Anal ytik: Lidé spoti ptevazné na uctech bank

Cedi stédle ukladaji vétSinu volnych penéz na bankovnich Géty. V poslednich letech
ale stoupa zgjem o investice do fondd, akcii ¢i Zivotnich pojistek. V souvislosti se
Svétovym dnem sporeni to 31. fijnaiekl David Marek z Patria Finance. Domécnos-
ti by podle jeho odhadu mély letos disponovat celkem 2,5 bil. K&, coz je meziroéné
07,4 % vice. Z toho asi 47 % predstavuji vklady v bankéach. Pstina volnych penéz
ptipada na investice do fondi a na akciovém trhu, 14 % Uspor lidé ukl&daji na Zivotni pojistky a penzijni
fondy. V penéZenkéch nosi zhruba 9 % penéz. Bohatstvi domécnosti ve formé nemovitosti, vybaveni
domovii, automobilt a dalSich nefinan¢nich aktiv pritom prevysuje mnoZstvi penéz. "Hodnota nefinanc-
nich aktiv by meéla letos stoupnout 0 4,7 % na 3 bil. K¢, tedy 291 000 K¢ na osobu,” dodal Marek.

CKA se bude o ztracenou pdlniliardu soudit s UBS

Ceskéa konsolidaéni agentura (CKA) bude soudni cestou poZadovat od Svycarské banky UBS
500 mil. K¢, které se ztratily z (&t jgji deefiné spolesnosti Galileo Real. Podle vyjéadieni CKA banka
odmitla veskeré snahy o mimosoudni vyrovnani. Penize se z G&ta CKA ztratily loni v bieznu vinou ng-
kolikanasobného plochybeni UBS, uved! mluvéi CKA Jiti Pekarek.

Peci na: UCHS sniZi pokutu stavebnim spozitel nam

Antimonopolni Ufad sniZi pokutu Sesti stavebnim sporitelndm z pavodnich 201 mil. K¢&. Infor-
moval o tom piedseda Utradu pro ochranu hospodéiské soutéze (UOHS) Martin Pecina. Z fady prohieski
se jeho Uiednikim podafilo prokézat jen nedovolenou vymeénu informaci. "Pokutu snizime mozna o
polovinu nebo tietinu, nebude to sniZeni teba na desetinu,” uvedl Pecina. VySe pokuty se zmeéni uz
podruhé, pavodné mély spotitelny zaplatit 484 mil. K&. Hypo, Wiistenrot, Modra pyramida, Stavebni
sporitelna CS, Raiffeisen a CMSS uzaviely v roce 1997 na jednani pracovniho sdruZeni zakézanou do-
hodu o vyméng informaci, tvrdi UOHS. Navic mgly zéroven jednat ve shodg, kdyZ uzaviely dohody o
zdrazovani sluzeb pro zékazniky. Nejvice (228 mil. K&) meéla z témeét pialmiliardové sankce zaplatit
CMSS. Firmy se ae proti pokuté odvolaly a UOHS poté vrétil piipad k doSetieni. Nové prvostupiiové
fizeni neprokazalo podezieni ze zneuziti spoletného dominantniho postaveni ani jednani ve vzgemné
shodé pfi stanovovani poplatk za sluzby klientim. Proto Urad snizil pokutu na 201 mil. K¢&. Kolik maji
zaplatit jednotlivé sporitelny ale nezvetejnil. | proti této sankci se Sestice finanénich Ustavii odvolaa

Investice do realit v CRv pololeti vy$Si o 25 %

Investice do realit v CR se v prvni poloviné roku zvySly na 655 mil. EUR (zhruba 18,3 mid.
K&); meziroéné to znamena narast o ¢tvrtinu. V celé stredni a vychodni Evrope se investice zvySily ze 2
na3,9 mld. EUR (pies 100 mld. K¢). VétSina investic opst sméfovala do kancel&skych prostor, z celko-
vého objemu investic ve stfedni a vychodni Evropg to bylo 43 %. Do obchodnich prostor putovalo 40 %,
z &ehoz 75 % tvori nakupni centra. Penize pripadly také naindustridni nemovitosti a hotely.

SpoleCnost LEGENDOR spol. s 1. 0. Vas zve 22. listopadu 2006 na seminafr:

TECHNOLCOG E

Syst ény pro hodnoceni

a vymahani pohl edavek
Spolecnost SinTe piedstavila systém Decision
Maker, ktery umoziiuje automatizované hodno-
ceni Zadatelt o Gvérové produkty, a Debt Mana-
ger, systém pro inteligentni vymahéni pohledé-
vek. Decision Maker je workflow feSeni, které
podporuje centralizovany rozhodovaci model
feSeni Uvérovych zédosti v rémci retailovych a
SME produktt. Typickymi klienty jsou bankovni
domy, leasingové spole¢nosti, splétkové spoles-
nosti a dalsi ingtituce, vyhodnocujici riziko spo-
jené s poskytovanim Uvért, riznych forem lea-
singu ¢i zaruk. Diky tomu je systém je trvale
auditovan tak, aby spliioval kritéria a standardy
pro bankovni prostiedi veetng principt Basel 11.
Sougésti dodavky je také navrh celého procesu
hodnoceni, nastaveni aplikacniho scoringového
vypoctu pro fyzické osoby, ratingu pro podnika-
tele a podniky, nastaveni hodnoceni dat z Gvéro-
vych registrii, obchodni pravidla a strategie.
Decision Maker nabizi vice nez 15 modula, které
rozSifuji automatizaci procesu o fizeni rizika,
distribuci procesi na pobockovou sit’, operativni
zménu vyhodnocovacich strategii, aktualizaci
scorecards a podobng.

Mezi spolecnosti, které vyuzivaji systém Decisi-
on Maker, patii napiiklad v CR Raiffeisenbank,
Citibank, CAC Leasing ¢i VB Leasing, na Slo-
vensku Postova banka a OTP Banka; na Ukrgjing
pak First Credit Bureau a TAS Financial Group.

Novy webovy port al
Callin s podporou

reSeni KAKTUS Sof t war e

Spoletnost KAKTUS Software, poskytovatel
softwarovych reSeni a sluzeb v oblasti IT, reali-
zovala projekt dodavky softwarového reSeni pro
nedédvno spustény webovy portdl spoleinosti
Callin. Portdl zalozeny nateSeni KAKTUS Soft-
ware umoziiuje spolecnosti Callin, ktera na trhu
nabizi a sednava pojistné smlouvy tietich stran,
zpracovévat s maximéni efektivitou b&Znou
agendu pii sedndvéni pojidténi, a to veetng po-
moci zékaznikiam pii vybéru pojistitele.

Z&kladnim stavebnim kamenem sjednéavani po-
jisténi je samotny vypocet sazeb a vysledné ceny.
Ten je zalozen na systému webovych sluzeb, kdy
kazda sluzba provédi kalkulace pojisténi prislus-
né pojistovny. Portd obsahuje dozité vypoctové
operace a diferencované sjednavaci aplikace
podle potieb prislusné pojistovny, které KAK-
TUS Software vyvinul v rekordng krétkém case
osmi tydna. Portdl rovnéz vyuZziva redakéniho
systému KAKTUS Software, uréeného ke kom-
pletni administraci webovych prezentaci. Reseni,
které je postaveno na platforme Microsoft .NET

T“:: BANKOVNI COMPL'ANCEVPROTI PODVODﬂM, 2005 s datovou podporou Microsoft SQL Serve-
*= LOUPEZIM A PRANI PENEZ ru, je integrovano s internim informasnim systé-
?: lektor: JUDr. Petr Barak, GE Money Bank, a.s. mem spolecnosti Callin. o

'a Ugastnici seminafe se dozvédi o nejastéjsich typech externich a internich podvod(l Spolecnost KAKTUS Software jiz reall'z'ch\{aI,a
£, Vv bankach, se zplisoby jejich detekce a vySetfovani. Hovofit se bude o podezfelych bankov- pro Callin projekt online cestovniho pojisient,
W nich operacich i IT fe3enich pro jejich automatizované vyhodnocovani v informacnich systé- ktery umoZauje jednoduSe porovnavat podml_rjkvy
Ly mech banky. Lektor je pfedsedou komise pro bankovni bezpecnost Ceské bankovni asociace. agednavat smlouvy v oblasti Ceﬂ_f_’\vlfjlhp PojiSte-
o ni. V rdmci gednani tohoto pojisténi je diky
Q L Fgt . 1 . : F gt implementovanému  platebnimu  rozhrani  3D-
E ‘ ' t t Secure Ceské sporitelny mozné Uhrada platebni
W kartou_. Nyni,vse spuéténim n(_)véhq pottélu pfi b){-
B . ™ . iy . ia . ™ ly stejné moznosti v oblasp povinného ruceni.
Ly . Calin chce postupné rozsifovat portfolio tak,
=) BlizSi informace na www.legendor.cz nebo na tel.: 224 247 268 aby mohl nabidnout srovnani viech typi pojidte-

Mgr. Jitka Hauptvogelova, e-mail: hauptvogelova@legendor.cz ni, jez Ize sednat piimymi distribu¢nimi kandly.
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Banky zI epSuj i bezpeénost na internetu

Tuzemské banky zvy3uji zabezpeteni internetového bankovnictvi. Napo-
dledy tak uginila CSOB a Podtovni sporitelna. Jejich klienti se budou moci
vedle pouhého zadani jména a hesla prihlasit do internetového bankovnic-
tvi i pomoci SMS klice. PS sluzbu spusti od listopadu, CSOB od prosince.
Banky v CR (véetné CSOB a PS) dosud vyuZivaji zabezpeceni SMS Kli-
¢em, ktery banka poSle na mobilni telefon klienta, az pii zadavani transakci
a prevodi penéz v i-bankovnictvi, tedy az po samotném prihlaSeni do apli-
kace. Pro ngj vétSinou vyZaduji banky jen piihlaSovaci jméno a heslo. Od
piistiho roku by méli mit bezpecngjsi pristup do internetového bankovnictvi i klienti Citibank. VSichni
klienti budou muset nové krome uzivatelského jména a hesla zadavat povinné téZ jednorézovy &iselny
kod vygenerovany zatizenim, které jim poskytne za jednorazovy poplatek banka. "Transakce po prihlé-
Seni pomoci bezpecnostniho klice pak budou moci klienti provadet bez dalSich potvrzeni, napiikiad i
SMSklicem," uvediak aplikaci mluvéi Citibank Markéta Dvoragkova Klienti CSOB aPS si budou moci
dobrovolng zvolit, zda vyuZziji SMS klice pii prihlaSeni do aplikace. "Volbu bude mozné provést primo v
aplikaci a klienti nebudou muset kwvili zFizeni sluzby chodit na pobocky,” uvedl mluvéi Postovni sporitel-
ny Martin Orsag. Potvrzeni SMS klicem pro kazdou transakci presinternet CSOB i PS ponechaly.

Ahol d zahaji ostry provoz tzv. cashbacku

Obchodni fetézec Ahold zah§ji ve stiedu 8. listopadu ve vSech svych 297 supermarketech Albert
a hypermarketech Hypernova ostry provoz vybéru penéz u pokladen, tzv. cashbacku. Tuto sluzbu mohou
vyuzivat klienti Ceskoslovenské obchodni banky a Postovni sporitelny. Vybér penéz u pokladen, ktery je
roz&iteny v zépadni Evrops ¢ v USA, by v budoucnu méli v CR nabizet i dal&l obchodnici a banky.

Bance I NG kl esl ke konci zazi zisk

Ceské poboéce nizozemské ING Bank od ledna do zé poklesl gisty zisk na 186 mil. Ké& (pied
rokem to bylo 367 mil. K¢&). Bilan¢ni suma meziroé¢né stouplao 16,5 % natémei 62 mid. K&.

y 7 v . pd 7 Ve
Mbody' s zvySila rating Ceske exportni banky
Mezinérodni ratingovéa agentura Moody's Investors Service zvySila rating (:I%ké exportni banky
pro dlouhodobé zavazky v cizich ménéch o tfi stupné z dosavadniho A1 na Aal. CEB zprostfedkovava
statni podporu exportu poskytovanim a financovanim vyvoznich Gvéra a dalSich sluzeb, jez s vyvozem

souvisgji. Pro banku to znamend, Ze by v budoucnu mohla ziskavat levngji penize z mezibankovnich a
kapitdlovych trhi. Z toho mohou mit prospéch i klienti banky, ktei cerpaji Uvéry za trznich podminek.

G tibank ke konci zazi snizila zisk

Citibank klesl za devét mesici letoSniho roku ¢isty zisk na necelych 261 mil. K& (loni ve stej-
ném obdobi to bylo 651 mil. K¢&). Bilan¢ni suma banky se mezirocné zvysilao 8 % na 98,1 mid. K&.

Rai ff ei senbank mé tZ nové poboéky

Raiffeisenbank otevielatii nové pobocky - v Brné v Lidické ulici av Trinci na Namesti Svobo-
dy. Nové funguje i obchodni misto na Zizkové namésti v Chomutové. Klienty tak banka nyni miZe ob-
sluhovat na 53 obchodnich mistech, riist bude pokracovat i v dalSich mésicich.

v 0 w7/ v v -4 v
Hypot eéni banka pdj & dodasné bez zaji St éni

Hypotecni banka nabizi noveé predhypotecni Gvér, u kterého nepozaduje z&dné zgjisteni. Klient
diky tomu jiZ nemusi o hypote¢ni Gvér Zadat aZ tehdy, kdy je mozZné vloZit na nemovitost zéstavni prévo.
Splni-li ostatni podminky k poskytnuti hypotéky, banka mu penize paj¢i okamZité. Svij investi¢ni zamer
bude financovat z prosttedki predhypote¢niho Gvéru a ten splati néslednym hypotecnim tvérem. Uroko-
vé sazba predhypote¢niho Gvéru je garantovand a ¢ini 6,9 % p.a. Predhypotedni Uvér, ktery je vzdy (iKe-
lové vazany, |ze ziskat i na cely investiéni zamér (na 100 % hodnoty nemovitosti) od 300 tis. K¢ az do 5
mil. K&. Jeho splatnost je jeden rok aklient ho splati z ¥adného hypotecniho Gvéru, ktery uzavira soucas-
né s predhypotesnim Gvérem. V dobe platnosti piedhypotecniho Uvéru spléci klient pouze roky, jistina
je jednorézove splacena z hypotéky, kterou klient jiZ spléaci obvyklym zpisobem meési¢nimi splétkami.
Cbchodni expanze si zada zvySeni kapital u

Rédna valna hromada Hypotesni banky, které se konala 30. tijna, rozhodla o zvyseni zakladni-
ho kapitdlu o 781 250 000 K¢& na 3 415 988 500 K& upsanim novych akcii pengzitymi vklady. Upisovani
akcii se pripoudti nad ¢astku navrhovaného zvySeni z&kladniho kapitélu, ato aZ do celkové vySe z&klad-
niho kapitalu 5 269 477 000 K¢. ,, Banka si timto krokem otevira dostatecny prostor pro dalSi expanzi na
trhu hypotecnich Gvera, ktery jiz dva roky nepretrZte roste a jehoz dal§i rist predpokladame i v pristim
roce. ZvySenim zakladniho kapitalu rovnéz posilujeme kapitalovou primerenost banky,” ekl Jan Sadil,
piredseda predstavenstva a general ni feditel Hypotecni banky. ZvySeni zakladniho kapitalu bude provede-
no Upisem minimalng 1 562 500 kust kmenovych akcii na majitele, vydanych v zaknihované podobé o
jmenovité hodnoté 500 K ¢&. Upisu akcii se mohou ziigastnit pouze dosavadni akcionéii Hypotegni banky.
Emisni kurs upisovanych akcii ¢ini 1600 Ké&. Naposledy Hypote¢ni banka zvySovala svij z&kladni kapi-
tél v roce 2004, ato z podobného divodu jako nyni. NavySeni tehdy ¢inilo zhruba 1,4 mid. K&.

CS ziskala cenu Top Firemi Filantrop 2006

Ceskéa spotitelna ziskala v ramci Zebticku TOP Firemni Filantrop 2006 prvni misto v kategorii
Vyjimecny projekt za spolupraci s obéanskym sdruzenim SANANIM. Jde o projekt prevence a |&by
nealkoholovych zavidlosti, v jehoZ ramci byla ocenéna diouhodobost spoluprace s Ceskou spoiitelnou a
potéi s Nadaci Ceské sporitelny, ktera generdini partnerstvi prevzalaod CS v roce 2004.
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ZE ZAHRANI CI

Snizi zmé&ny klimatu

svét ovy HDP?

Pokud svét nezasdhne proti zménam klimatu,
muZe podle britské vladni zpravy piijit o dvaceti-
nu az pétinu svétového HDP kazdy rok. Pritom
Gcinny zésah by pfisel asi na 1 % HDP ro¢né.
Zprévou, kterou pripravil tym vedeny hlavnim
ekonomem britské viady a byvalym hlavnim
ekonomem Svétové banky Nicholasem Sternem,
se Londyn dostéva do stietu s viddou prezidenta
USA George Bushe. Ta zastava stanovisko, Ze
ekologicka opatieni jsou piilis draha a zpomaluji
hospodérsky riist. Britsti experti poukézali na to,
Ze pokud se Stern nemyli, ma globalni oteplové
ni na svétové hospodaistvi podobny vliv jako
svétové véalky. Podle zpravy o 700 stranach na-
piiklad hrozi, Ze se na 200 miliona lidi v rozvo-
jovych zemich ocitne bez domova, aZ jejich
oblasti postihne katastrofické sucho. Jednim ze
za&kladnich Sternovych zjisteni je fakt, Ze kazda
tuna CO, vypusténého do ovzdusi zpisobuje
Skodu asi 85 USD, e tato ¢astka neni zakalku-
lovéana do rozhodnuti investori nebo spotiebite-
1. "Nejde o science fiction v daleké budoucnosti,
ale o katastrofu, ktera miiZe nastat behem naseho
Zivota," ekl premiér Tony Blair, ktery se snazi
akce proti zménadm klimatu prosadit na nejvyssi
pozici mezinarodni politiky. Blair a jeho ministr
financi Gordon Brown, ktery vypracovani zpravy
zadal, uvedli, Ze akce musi byt globalni.
Moody‘s: VWyhled ratinga
CR zustava pozitivni
Vyhled diouhodobych ratinga Ceské republiky u
mezinérodni ratingové agentury Moody’s Inves-
tors Service zistdva pozitivni. Tento vyhled
otevira cestu pro piipadné zvySeni. CR méa od
kvétna rating Aal pro dluhopisy v zahrani¢ni
meéng ashodné A1 pro zahraniéni bankovni vkla-
dy avléadni dluhopisy v doméaci i cizi meng.
PKO. rekordni zisk

Nejvétsi polské banka PKO Bank Polski zvySila
ve 3. &tvrtleti Gisty zisk 0 26 % na 614 mil. PLZ
(4,5 mid. K¢). Jdo o nejlepsi étvrtletni hospodai-
sky vysledek v historii polského bankovniho
sektoru. Vysledky podporil hlavng rast u hypoték
adalSich spotiebitelskych Gvert.

O co chce na varSavskou

a budapeStskou burzu

Spole¢nost Orco Property Group podle Reuters
oznamila, Ze chce v prvnim pololeti ptistiho roku
umistit své akcie naburzy ve VarSavé a Budapes-
ti. Orco jiZz weinilo kroky, které by vstup na obg
burzy umoznily. "Kotace na téchto burzach pri-
nese Orku dal§i moznosti zvySeni majetku a Zlep-
Seni vnit/nich ukazatels," uvadi spolesnost. Ak-
cie Orco jsou uz obchodovany v Praze a Paizi.

Skupi na Fortis koupi

pol skou banku Dom net
Nizozemsko-belgicka finan¢ni skupina Fortis se
dohodla na koupi polské banky Dominet, ktera
se specializuje na drobné klienty. Dohodu jeste
musi schvdlit regulaéni organy. Finan¢ni pod-
minky transakce nebyly upiesnény.

Bank of Engl and vyda

bankovku se Skotem

Britsk& centralni banka Bank of England vyda
prvni bankovku s portrétem Skota. Pocta patii
slavnému ekonomovi 18. stoleti Adamu Smitho-
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KAPI TALOVY TRH
CSOB: Mpj et ek podilovych fonda v regionu poroste

Majetek umistény v podilovych fondech v zemich stredni Evropy by se mél v nékolika piistich
letech zvySovat v praméru ngfméng o &tvrtinu roéné. Koncem roku 2009 by se mohl pribliZit k 85 mid.
EUR (zhruba 2,4 bil. K&). Vyhled predstavili zé&stupci CSOB. Jen loni se majetek ve fondech v regionu
zvedl o priblizné dvé tretiny na takika 35 mid. EUR (asi 980 mid. K¢). "Jsem prresvédcen, Ze ve stredni
Evropé jsme spise na zacétku, neZ ve fazi nasycenosti," uvedl generalni feditel CSOB Investiéni spoleg-
nost Jan Barta. Cesky trh fondt je treti nejvetsi ve stiedni Evrops za Polskem a Mad’arskem; objem by
podle odhadii mohl ¢init az étvrt bilionu korun.

Na kapital ovémtrhu pfevl adaji zahraniéni klienti

Na doméacim kapitdlovém trhu maji stdle navrch zahrani¢ni klienti. Koncem z&i jim patiily
portfoliové investice v tuzemskych cennych papirech za 312,3 mid. K¢, zatimco ¢esti zakaznici drzeli
podily za 261,4 mld. K&. Ob&ma skupinam se ve 3. ¢tvrtleti zvySil majetek o vice neZ desetinu. Vyplyva
to ze statistiky tzv. custody sluzeb, kterou poskytla Asociace pro kapitdlovy trh. Zahrani¢ni osoby si
vedly |épei v poctu obchodi, kdyZ od ¢ervence do konce zéki uskutesnily s cennymi papiry z tuzemska
38 041 obchodnich pripadi, zatimco na doméci z&kazniky pripadlo jen 1624 pokyni. Ve 3. &tvrtleti
stoupl objem v&ech cennych papira spadajicich do custody sluzeb o 6,6 % natakika 1,1 bil. K¢.

Rijen pzinesl akciimna praiské burze rast

Nejlepsi letosni mesi¢ni vykon predvedly v fijnu akcie obchodované prazskou burzou. Silné
nakupy akcii elektrarenské firmy CEZ, banky Erste ¢&i tabakového vyrobee Philip Morris posunuly index
celého trhu PX vySe 0 6,29 % na 1538,5 bodu. Akcie rostly jiZ paty mesic za sebou.

Brokerjet €S do za¥l se ziskem34,3 ml. Ké&

Internetovy obchodnik cennych papira brokerjet Ceské sporitelny hospodatil do konce zéi se
ziskem 34,3 mil. K& po zdanéni, zatimco loni ve stejném obdobi vykazal ztrétu 5,6 mil. K&. Vynosy z
poplatkt a provizi spolu s Urokovymi vynosy meziroéné narostly takika étytikrét na 78,3 mil. K¢&. Za
devét mesica brokerjet zobchodoval cenné papiry za 36,8 mld. K& (loni to bylo 6,5 mid. Kg).

RM Syst ém obchodovani s akciem bude | evnégj Si

Obchodovéni s prednimi ¢eskymi akciemi bude levngjsi. Mimoburzovni RM-Systém
od listopadu rusi nejniZSi poplatek za obchody s baliky akcii v systému EasyClick,
| ktery ¢inil 250 K¢&. Zandkup ¢i prodej cennych papira se bude platit vzdy jen 0,3 % z
objemu. ZruSeni minimalni sazby zvyhodni obchody v menSich objemech. Napiiklad
nékup jednoho baliku akcii spolesnosti Philip Morris v poétu péti kusi zhruba za 60
000 K¢ byl doposud zpoplatnén 250 K&, nyni ptijde asi na 180 K&. ZruSeni ngjmensi-
ho poplatku plati do konce roku, o strategii na pristi rok RM-Systém jest& nerozhodl.

'hbjaktlvne13| firny: Patria, €S a Wod & Co.

Na praZské burze v ifjnu — stejn€ jako ve vetsing |etodnich mesicii — nejvice obchodovaly s cen-
nymi papiry spole¢nosti Patria Finance, Ceska sporitelna a Wood & Company. Nejlispssngjsi Patria
zprosttedkovala obchody takika za 36 mld. K¢&. Investoti v fijnu zobchodovali na burze cenné papiry za
112,3 mld. K¢, coz byl nejvySSi objem za posledni ¢tyti meésice. ZvySil se zem o akcie i diuhopisy.
Akcii zmenilo majitele za 67,3 mid. K¢ adluhopisi za 45 mld. K¢&. Nové produkty — derivaty ainvestic-
ni certifikéty — se zatim obchodovaly minimalné a v souctu vykazaly objem 14,1 mil. K¢. Patria se opét
stalai ngjvétsim obchodnikem s akciemi, gelni poradi obchodnika s diuhopisy uhgjila Ceska spotitelna.

H H . ] 4 v
Cust odi ani AKAT: rdast hodnoty CP ve spravé
Clenové Asociace pro kapitdovy trh (AKAT) poskytujici sluzby custody publikovali aktudni
Gtvrtletni informaci o objemu spravovanych cennych papiri (CP) a podtu transakci s nimi. K zavéru 3.
Gtvrtleti letodniho roku se objem cennych papiri ve sprévé custodiant - ¢lenit AKAT zvySil oproti letos-
nimu pololeti 0 6,6 % na 1 086 mid. K¢&. Sou¢asné custodiani ve 3. ¢tvrtleti vyporadali 50 124 transakci.

Ofutures a certifikaty neni velky zaj em

Na pocétku tijna burza zahgjila obchodovéni s tzv. futures. Tyto cenné papiry jsou zaloZeny na
dohodg prodavajiciho s kupujicim, Ze obchod s nimi uskutecni v urcity den za predem stanovenych pod-
minek. Obchoduji s nimi piedevsim velké instituce, které se jgjich prostiednictvim zgji&uji, a spekulan-
ti. Jejich hodnota se v CR odviji od vyvoje indexu prazské burzy, to znamena od toho, jak se dati jejim
deviti hlavnim titulim. Za necely mésic se s nimi v3ak uskutetnily obchody pouze ve vyd 6 mil. Kg.
Obchody s akciemi, na které jsou futures navazany, piitom ve stejném obdobi prevysily 45 mid. K.

PQJI STOVNY A PENZI JNI FONDY
CSOBP: Nej bezpeéngji jezdi vychodogeSti #idiéi
Podle statistik CSOB Poji&ovny (CSOBP) jezdi nejbezpegngji fidici ve vychodnich Cechéch.
Uved to regiondni feditel poji&ovny Zdengk Motl. Spolegnost rovnéz vyhodnotila nejrizikovejsi znas-
ky automobilt, mezi nimiZ vedou tahate. "Nejméné castymi viniky dopravnich nehod hlaSenych v ramci
povinného ruceni jsou ve vychodnich Cechach motoristé z okresii Svitavy a Rychnov nad Kneznou,” tekl
Motl. Naopak vySSi miru rizika pojistovna pritklatidi¢am z Ji¢inska a Orlickoustecka. Presto ve srovng
ni s celou zemi patii vychodocedti motoristé k nejlepSim, mezi "top-ten” pronikl jesté okresy Havlickav
Brod. Viibec ngbezpesngji je v CR nasilnicich na Vsetinsku a hned poté na BeneSovsku. Naopak nejne-
bezpe:ngj i fidici jsou na Strakonicku, Ceskobudgjovicku, v okrese Praha— zépad av hlavnim méste.
(Pokracovani na strance 5)
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vi. Nova dvacetilibrova bankovka bude zatazena
do obéhu pristi rok.
Qdkup zamést naneckych

akcii BCR

Po dokonceni koupé Banca Comerciala Romana
(BCR) 12. fijna oznamila Erste Bank der oester-
reichischen Sparkassen, Ze piedklada nabidku k
odkupu zaméstnaneckych akcii BCR. Vlastni-
kam téchto akcii, kteri nyni drzi 63 397 500 akcii
(coz odpovida 8 % zakladniho kapitdu), bude
nabidnuta moznost své akcie bud’ prodat, nebo
vymenit za akcie Erste Bank. Z&kladem nabidky
bude kupni cena 7,65 EUR za akcii, kterou Erste
Bank zaplatila pii koupi vétSinového podilu v
BCR. Nabidkova Ihita probéhne od 1. do 24.
listopadu 2006. Veskeré platby a prevody akcii
budou dokonéeny nejpozdéji 22. prosince 2006.

Deut sche Bank

zvySila zisk o 25 %
Némecky finanéni Ustav Deutsche Bank hospo-
datil ve 3. ¢tvrtleti s ¢istym ziskem 1,24 mid.
EUR (meziro¢ni nartist o 25 %). Celkové vynosy
geviak 0 3,4 % sniZily adoséhly 6,39 mid. EUR.
Ctvrtletni zisk

Credit Suisse klesl

Zisk predni Svycarské bankovni skupiny Credit
Suisse se ve 3. ¢tvrtleti snizil 0 1 % na 1,89 mid.
CHF a vyrazng piekonal odhady. Banka nyni
piedpokléda, Ze za cely rok vytvori rekordni
zisk, uvedl po zvereinéni hospodarskych vysled-
ka finaneni feditel spolesnosti Renato Fasshind.
Medi acom

pro Uni Credit G oup
Mediacom byl vybran jako vyhradni medidni
agentura skupiny UniCredit Group. Tato agentu-
ravyhrdla mezinarodni vybérové fizeni na plano-
véni médii a ndkup reklamniho prostoru organi-
zované skupinou UniCredit Group. Mediacom
byl uz predtim medidni agenturou Bank Austria
Creditanstalt pro Rakousko a stiedni a vychodni
Evropu. Cilem vybérového fizeni bylo optima-
lizovat medidni strategii a planovani skupiny
UniCredit Group a celoskupinové realizovat
nejlepsi postupy a vyhody z velkého rozsahu. Od
1. ledna 2007 tak agentura Mediacom bude fidit
planovani médii a nakup reklamniho prostoru ve
v3ech evropskych zemich, kde skupina pasobi.
Anerické akci ové burze

NYSE vzrost!l zisk

Americk& NY SE Goup ve 3. ¢étrtleti ztrojnaso-
bilazisk. VySSi piijmy z poplatka piinesla provo-
zovateli newyorské akciové burzy NY SE akvizi-
ce elektronické burzy Archipelago. Zisk doséhl
68 mil. USD proti 22 mil. USD pied rokem.
Trzby burze vzrostly o 33 % na 602,9 mil. USD
(loni ve 3. ¢tvrtleti ¢inily 452,4 mil. USD). Pro-
jevily se tak investice NY SE do novych dluzeb,
napiiklad el ektronického obchodovani s opcemi.

Toki j ska burza jedna

0 propojeni s NYSE

Japonska akciova burza The Tokyo Stock Ex-
change (TSE) vede jednéni o kapitdl ovém propo-
jeni s akciovou burzou v New Yorku (NY SE).
Dva nejveétsi akciové trhy svéta by se tak mohly
spojit uz zacdtkem roku 2009. TSE rovnéz uved-
la, Ze bude usilovat o vytvoreni aliance s dal Simi
burzami v Asii, ¢imz jen podtrhuje vyznam tren-
du posledni doby — typické je spojovani burz za
Gcelem snizit naklady, prilakat investory a zvysit
zgem o kotaci i mezi jednotlivymi podniky.
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(Pokracovani ze stranky 4)

CSOB Pgjisfovna také sestavila Zebiicek, jak ¢asto zavini nehodu fidigi jednotlivych znasek
aut. Nejrizikovejsi skupinou jsou tahate. "Napriklad 7idici vozi Scania zpisobili letos v prvnim pololeti
osmkréat vice nehod, nez by odpovidalo zastoupeni této znacky v portfoliu uzavienych smiuv," uved
Motl. Z osobnich aut patii k nejvice bouranym vozy Citroén, Renault a Volkswagen, negjméng nehod
letos zpasobili fidici znatek Skoda, Honda a zvl&&te Suzuki. CSOB pojidovna piihliZi k typu vozu a
okresu, kde tidi¢ bydli, pfi stanoveni vySe povinného ruceni. "Bezpecné" okresy maji 10% slevu. Letos
ji pojistovna poskytovala majiteltim aut v 37 okresech, piisti rok k nim pfibudou i Sokolovsko, Krélové-
hradecko a Jihlavsko. Jiné pojistovny v3ak podobné Zebiicky zpochybnuji. Podle Véclava Balka, miuv-
&iho Ceské pajigtovny, viak sledovani pojistnych udélosti podie mista bydligte fidice nemasmysl. "Auta
se pohybuji po mnohem vetsim Gzemi neZ v okrese bydlidte majitele. Ridi¢ z Pardubic havaruje v okrese
Klatovy, lidé z KromeériZe hodné dojizdéji za praci do Zlina, mnoha Prazakim zase auto pres tyden stoji
pred domem a o vikendu jezdi na chalupy do jinych kraji. Wpovidaci schopnost takovych statistik je
miziva," mini Baek. Jeho Ustav proto fidi¢im nedavé bonus podle okresu mista bydlists, ale jen podle
priib&hu jeho Skodnich udélosti.

Alllanz dobrym #i di &am zI eviiuj e povi nné ruéeni

1 Allianz dobrym fidi¢am zleviiuje povinné ruceni o 5 %. ,, Zakladni sazby pro
. " pri&ti rok nezvySujeme, proto ridici, kteri jezdi bez nehody a maji narok na

= bonus za bezeskodni priibeh pojisteni, zaplati v roce 2007 0 5 % méné nez
28 letos. Jednd se o vice neZz 90 % nasSich Klientii,” potvrdila Zuzana Kepkova,
mistopiedsedkyné piedstavenstva Allianz poji&’ovny. Allianz pojistovna budei
v pri&tim roce pokrasovat v cenové segmentaci povinného ruceni podle regio-
na, véku a podle toho, zda se jedné o podnikatel e nebo soukromou osobu. Krome této segmentace Alli-
anz uplatiuje také systém bonus/malus, ktery upravuje pojistné v zavislosti na individuédinim skodnim
pribghu kazdého tidice. Zaroven Allianz uznava bonusy i od ogatnich pojistoven v CR i ze zahranici.
Dal§i sniZeni ceny pojistného, az o 11 %, ziskaji klienti, ktefi si §ednaji povinné ruceni se spolulicasti na
8kodg. Slevu poskytuje Allianz také pri s;ednan povinného ruéeni nawww.allianz.cz.

Al'lianz nabizi povinné ruéeni se spoluléasti

Novinkou na trhu je nabidka povinného ruceni se spolutiéasti na Skodg. Vys spolulicasti si Kli-
enti mohou gednat ve dvou variantach, a obdrzet tak rizné slevy na povinné rugeni. Pri spoludcasti 5000
K¢ jeto sleva6 % z pojistného a spolulast 10 000 K¢ zlevni pojistné o 11 %.

LEASI NG A SPLATKOVY PRODEJ

Statistika &l enskych spol egnosti CLFA

Clenské spolesnosti asociace CLFA predaly za prvnich devét mésica 2006 do uZivani movité
véci v souhrnné porizovaci hodnoté (bez DPH) cca 80 mid. K¢ (loni to bylo 68,25 mid. K¢). Ve srovnani
se situaci na konci roku 2005 poklesl podil leasingu osobnich a lehkych uZitkovych aut z 45,9 na 45,06
%, podil leasingu tézSich dopravnich prostiedkii ztstal na 27,4 %, podil leasingu stroji vzrostl z 21,4 na
22,24 %, podil leasingu pocitatt a vybaveni kanceldii mirng vzrostl z 1,1 na 1,12 %. Podil leasingu

ojetych vozi na celkovém leasingu osobnich a uzitkovych aut ¢inil letos za tii Gtvrtleti 15,5 %.

Nové financovani deal erské sité Mazda

Spolegnosti Mazda Motor Europe Logistics a CSOB Leasing uzaviely dohodu o vzédemné ob-
chodni spolupréci pii financovéni nakupu novych skladovych a predvadécich vozidel autorizovanymi
dealery Mazda na Gzemi CR a SR. Mazda Motor Europe Logistics je oficiédnim importérem novych
vozi stejnojmenné znaky pro CR a Slovensko. CSOB Leasing je lidrem tuzemského leasingového trhu
a nejvetsi leasingovou spolesnosti ve stiedni a vychodni Evropé. Financovani celé dealerské sité Mazda
(wholesale financovani) bude zaji&téno ze strany CSOB Leasing prostiednictvim systematického a pravi-
delného odkupovani pohledavek importéra za dealery jeho dealerské sité prostiednictvim e-komunikace.

CSOB Leasing zvysSil obchody na 15,2 md. K&

Spoletnost CSOB Leasing zvysila do konce zéii objem obchodu meziroéné o 22 % na 15,2 mid.
K&. Nejvetsi zgem méli klienti o finanéni leasing, jehoZ prostrednictvim spolegnost financovala zbozi za
12,2 mid. K¢. V operativnim leasingu ¢inil obrat spolesnosti 537 mil. K& (rist o 70 %). Prostiednictvim
spotiebitel ského Uvéru, ktery firma nabizi od poloviny lofiského roku, uzaviela obchody za 2,5 mid. K¢.

NLB: Narast obratu z nezinarodniho faktoringu

NLB Factoring, jedna z nejvyznamngjSich spole¢nosti zabyvajicich se v CR poskytovanim
faktoringu, zaznamenala dal§i zlepSeni hospodaiskych vysledki a Uspésné tak zhodnotila své ¢lenstvi v
obou mezinarodnich asociacich (Factors Chain International a International Factors Group), prostied-
nictvim kterych poskytuje sluzby mezinarodniho faktoringu. Za prvnich devét mésici letoSniho roku
zvySila obrat v mezinarodnim faktoringu o vice nez dvé tietiny, tedy o 3 mil. EUR. Jgji celkovy obrat se
zatii ctvrtleti zvySil 0 1542 mil. K& na 8,8 mid. K¢.

Akci e Nynex by nohly
vynést az 360 ml. USD

Priméarni emise akcii provozovatele newyorské
burzy New York Mercantile Exchange (Nymex)
by mohla vynést az 358,8 mil. USD. Spole¢nost
Nymex Holdings by chtéla emitovat zhruba 6,9
milionu akcif, piSe se v zéznamech pro americ-
kou Komisi pro cenné papiry. Pokud bude o
akcie burzy velky zgem, bude mozné vydat
dalSich 900 000 akcii, které budou vyhrazeny
organizétorim emise. Prodejni cena akcii jeste
nebyla presné stanovena, ale indikativni cena se
pohybuje v pdsmu 48 az 52 USD za kus. Nejvét-
Si ¢ést (4,89 milionu) akcii bude nové vydano v
ramci 1PO, asi 1,11 milionu akcii bude nabidnuto
jménem prodavajicich drZitel.. Nymex v polovi-
né cervence oznamil, Ze proda akcie az za 250
mil. USD, ale zatim nezverejnil podminky Gpisu.
Soud odmitl vétSi
pojistné za WIC

Americky federdlni soud odmitl poZadavek deve-
loperské spolecnosti Silverstein Properties na
vyplatu dodate¢nych 700 mil. USD za zni¢ené
budovy Svétového obchodniho centra (WTC) pri
Gtoku teroristi z 11. zati 2001. Dal tak za pravdu
pojistovnam, které tvrdi, Ze piiznand céstka
odskodného je v souladu s b&znymi postupy v
podobnych situacich. Spoletnost Silverstein
Properties, ktera méla budovy pojisténé, chtéla
od pojistoven vic penéz, aby mohla novy kom-
plex |épe zabezpetit. Pojisovny ae stanovily
&astku odskodného tak, aby majitelim umoznily
uvést misto po dvou vézich WTC do pavodniho
stavu. Soudce Harold Baer tento pristup prijal a
poZzadavky devel opera odmitl.

Zi sk Marsh & McLennan
vice nez dvoj nasobny

Zisk nejvétsiho svétového pojistovacino maklére
Marsh & McLennan se ve 3. ¢tvrtleti meziroéné
vice neZ zdvojnasobil. Cisty zisk stoupl ze 69 na
176 mil. USD pred rokem, sdélila firma, kterd
z&kaznikim nabizi produkty pojist'oven.

Mast er Card zvySi |

étvrtletni zisk o 81 %
Vydavatel kreditnich karet, spoletnost Master-
Card ze Spojenych stéta, ve 3. étvrtleti zvysil
disty zisk 0 81 % diky narastu zpracovavanych
transakci. Zisk podniku dosahl 193 mil. USD,
pied rokem to bylo 106,1 mil. USD, uvedl Mas-
terCard. Trzby podniku ve c&tvrtleti meziroéné
vzrostly 0 13,9 % na 902 mil. USD. Pocet zpra-
covanych transakci stoupl o0 18,9 %.

Kurz &inské mény

na noveém nmaxi mu

Kurz ¢inské meny jian 30. ffjna vacéi dolaru v
Gvodu obchodovani vystoupil na 7,8781 CNY/
USD, coz byla nejvysSi hodnota od lofiské reval -
vace. O novém zahgovacim kurzu rozhodla
¢inské centréni banka a Urady slibuji, Ze sahnou
k dal&m zménam. Cina revalvovala ménu uz
loni v ¢ervenci.
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