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KOMENTAR

Singer: CNB by si pred intervenci
predem zadny kurz nestanovila

Pokud by Ceska narodni banka sahla k devizo-
vym intervencim, pfedem by si nestanovila zadny
konkrétni kurz. Na konferenci Euromoney ve
Vidni to tekl guvernér CNB Miroslav Singer.
Centralni banka uz pfed koncem loniského roku
avizovala, Zze neni spokojena s nyné¢jsim kurzem
koruny a nevyloucila, ze by mohla ménu oslabit
pomoci devizovych intervenci.

"Pokud budeme muset ménu
oslabit, udélame to prostrednic-
tvim  sménného  kurzu. Zadny
cilovy kurz ale stanovovat nebu- .
deme," tekl Singer, jehoz citova-
la agentura Reuters. CNB tak
neptijde stejnou cestou jako
Svycarska centralni banka, ktera
uz drive stanovila, ze kurz eura M
vici franku nesmi klesnout pod
1,20 CHF. "Pro me je velmi nepravdépodobné, ze
bych navrhl néco takového, co maji Svycari. My
Jjsme v dlouhodobém vyhledu porad jeste konver-
gencni zemi, takze nemiizeme uvazovat o stabil-
nim kurzu. Takze my budeme spis délat to, co
delal Singapur,” ekl Singer.

Zakladni trok CNB je nyni fakticky na nule,
respektive na 0,05 %. Banka jej tam snizila loni
v listopadu, do té doby byl o 0,2 procentniho
bodu vyssi. Singer zopakoval, ze zakladni sazby
zlstanou blizko nuly delsi dobu.

EKONOMIKA

Ceské republika ma ted” mnohem uvolnéngjsi
meénovou politiku nez eurozoéna. Ta drzi zakladni
urok na 0,75 %, coz je historické minimum. Na
finan¢nich trzich se ale spekuluje, ze i Evropska
centralni banka by mohla pfistoupit k dalSimu
snizeni arokitl. Séf ECB Mario Draghi ale hodnoti
vyhlidky evropské ekonomiky nyni Iépe, takze
v dohledné dobé se s poklesem
sazeb pocitat zfejmé neda.

CR je uz déle nez rok v recesi,
kdy klesi HDP. CNB se obava,
ze kvili Spatnému stavu ekono-
miky bude mira inflace nizsi,
nez predpokladala. V prosinci
inflace ¢inila 2,4 %.

Mladé trzni ekonomiky v Evro-
p¢ tvrdé pocit'uji potize zapado-
evropskych zemi, kam sméfuje
znaéna &ast jejich vyvozu. Usporna opatieni,
k nimz sahla ceska vlada, navic negativné ovliv-
nila spotiebitelské vydaje a silny vliv maji na
zameéstnanost a investice.

VétSina analytikl v prosinci v anketé agentury
Reuters uvedla, 72 CNB k devizovym interven-
cim skutecné pfistoupi, a to nékdy béhem prvniho
pololeti. Koruna uz ale stacila letos asi o 2 %
oslabit, dolti ji téhnou Spatna data o vyvoji ekono-
miky vcetné cen vyrobci a vyvoje vyroby. Obavy
z intervence CNB také hraji uréitou roli.  (CTK)
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Ceny v prumyslu v prosinci zpomalily meziroéni rist na 1,2 %
Ceny tuzemskych primyslovych vyrobcl v prosinci zpomalily meziro¢ni rist na 1,2 % po listopado-
vém zvyseni o 1,6 %. Mezimésicné klesly 0 0,3 %. Meziro¢né rostly i ceny v zeméd¢€lstvi. U stavebnich
praci a trznich sluzeb naopak klesly. Oznamil to Cesky statisticky utad.

CSU: Rust cen vyvozu a dovozu zpomalil

Rust cen zahrani¢niho obchodu v listopadu mezirocné opét zmirnil. Vyvozni ceny stouply o 0,3 %
a dovozni o 1,3 %. Proti pfedchozimu mésici se tyto ceny shodné zvysily o 0,9 %. Nejvyraznéji pritom
v zahrani¢nim obchodu ve sledovaném obdobi rostly potraviny.

Zalozeni firmy trva 19 pracovnich dni

Podnikani v CR je stale svazano pomalym postupem tfadii a obchodnich soudii. Napiiklad ve statisti-
ce rychlosti zalozeni nové firmy je CR az za Madarskem, Némeckem a také Slovenskem. ,,Z naseho
interntho prizkumu vyplynulo, Ze zacinajici podnikatelé musi pocitat s minimalné 19 pracovnimi dny,
které uplynou od doby sepsani zakladatelské listiny po zapsani spolecnosti do obchodniho rejstiiku, *
tika Filip Reinoso, ze spolecnosti SMART Companies. ..

CEKIA: VétSina akciovych spoleénosti ma utajeného vlastnika

Vice nez polovina ¢eskych akciovych spolecnosti ma listinné akcie na majitele, coz skutecnym vlast-
nikim firem umoznuje zlstat v anonymité. Vyplyva to z analyzy CEKIA. Anonymni akcie jsou casto
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V lednovém Cisle
Bankovnictvi si prectete ...
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« Kdo Setfi, ma za fii
« Platebni karty dobyvaji svét
« Hrozi rozSifeni ménové valky
« Jestiize byl rok 2012 slozity,
tak letoSek nebude jiny
« Nejvétsi inovaci je névrat
ke koren(im bankovnictvi
o Finanéni trhy, valecni piloti
aBusiness Inteligence
Mésicnik Bankovnictvi si mlizete Cist také
v elektronické podobé v pocitaci (na webu ve
flashovém prohlizeci online), tabletu
(iPad/Android) i chytrém telefonu
(iPhone/Android). Vice se dozvite na
http://eol.ihned.cz/ebankovnictvi
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Ukazkovy vytisk zdarma a informace
o predplatném ziskate na tel. Cisle 800 110 022
nebo na http://bankovnictvi.ihned.cz.
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OBSAH ROZHODUJE

Raiffeisen investiéni i penzijni
spolecnost povede Josef Benes
Skupina Raiffeisen pozadala CNB
o ud¢leni licence pro nové vznika-
s jici Raiffeisen investi¢ni spolec-
nost. Ta spolu s Raiffeisen penzijni
spolecnosti zajisti komplexni na-
3 bidku banky v oblasti investi¢nich
a penzijnich produktd. Generalnim
feditelem a predsedou pfedstavenstva obou spo-
le¢nosti bude Josef Bene§ (42). Ten pusobi
v RPS od podzimu, nyni ziskal potfebna povole-
ni pro vykon ¢innosti predsedy predstavenstva.
Pied nastupem do RPS pracoval deset let jako séf
CSOB Asset Management, dlouha 1éta plisobi té
jako predseda Asociace pro kapitalovy trh CR.
Predtim pracoval mimo jiné v londynské Stan-
dard Bank ¢ byvalé IPB. Vystudoval VSE
v Praze, titul MIA ziskal na Columt‘)'ia University.
Tym externi komunikace Ceské
pojistovny posilila Ivana Buriankova
g, | Tym externi komunikace Ceské
: pojistovny posilila Ivana Buri-
ankova. Buriankova pfichazi do
Ceské pojistovny z mBank, kde
témef dva roky pusobila jako
tiskova mluvéi. Piedtim praco-
vala v agentufe Publicis Prague
jako PR Manager. ZkuSenosti ma rovnéz z vel-
kych mezindrodnich financnich instituci jako
jsou HSBC ¢i GE Money.

Chrenko vedoucim partnerem
danovych a pravnich sluzeb PwC

Peter Chrenko se od ledna ujima vedeni Dartio-
vych a pravnich sluzeb spolecnosti PwC v CR.

WWW.arm.cz

ADVANCED
RISK
MANAGEMENT



http://bankovnictvi.ihned.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://www.arm.cz
http://bankovnictvi.ihned.cz/index.php?p=901000
http://bankovnictvi.ihned.cz/index.php?p=901000
http://bankovnictvi.ihned.cz/index.php?p=901000
http://bankovnictvi.ihned.cz/index.php?p=901000
http://bankovnictvi.ihned.cz/index.php?p=901000
http://bankovnictvi.ihned.cz/index.php?p=901000
http://bankovnictvi.ihned.cz/index.php?p=901000
http://bankovnictvi.ihned.cz/index.php?p=901000
http://bankovnictvi.ihned.cz/index.php?p=901000
http://bankovnictvi.ihned.cz/index.php?p=901000
http://bankovnictvi.ihned.cz/index.php?p=901000
http://bankovnictvi.ihned.cz/index.php?p=901000
http://bankovnictvi.ihned.cz/index.php?p=901000
http://bankovnictvi.ihned.cz/index.php?p=901000
http://bankovnictvi.ihned.cz/index.php?p=901000
http://bankovnictvi.ihned.cz/index.php?p=901000
http://eol.ihned.cz/ebankovnictvi
http://bankovnictvi.ihned.cz

Bankovnictvi

spojovany s korup¢nim jednanim a pranim Spinavych penéz. Vice nez 96 % (24 151) akciovych spolec-
nosti registrovanych v CR vydalo akcie v listinné podobé&. Nadpoloviéni vétsina majitelt firem, 53,5 %
(13 411), preferuje anonymni vlastnictvi tuzemskych akciovych spole¢nosti, takze m4 listinné akcie na
majitele (doruditele). Na 42 % (10 459) ma listinné akcie na jméno. Zaknihované akcie v CR vydalo
méne nez 5 % akciovych spolecnosti. Zpravidla jde o firmy, které se zucastnily kuponové privatizace
nebo pozdéji vstoupily na burzovni ¢i mimoburzovni trh.

Navratnost kapltalu bank stfedu a vychodu Evropy se ¢eka 10,9 %

Kapitalova ndvratnost v bankovnim sektoru ve stfedni a vychodni
Evropé se pro roky 2012 az 2015 ocekava v priméru 10,9 %. Banky
' v SVE tak budou dlouhodobé¢ ziskovéjsi nez banky v zapadni Evropé,
vyplyvéa ze studie o trzich SVE, kterou pfipravil sek strategického
planovani UniCredit. Vynosy v celém regionu slabnou, pfesto jsou
. vSak dvojnasobné ve srovnani se zapadni Evropou. Efektivita nakladti
' a fizeni rizik budou nadale vyrazn¢ pusobit na vykonnost bank
* v regionu. Napfic stfedni a vychodni Evropou je nicméné patrna dife-
renciace. Zatimco Turecko a Rusko podavaji nadprimérné vykony, bankovni sektory na Balkanu a Ukra-
jing jsou stale v Gitlumu. Jednim ze zdroji rizik je kvalita aktiv, a to nejmén¢ do roku 2014.

CNB: Bézny ucet v listopadu snizil schodek na 2 mid. K¢

Bézny ucet platebni bilance snizil v listopadu schodek na 2 mld. K¢. Vysledek ovlivnil schodek bilan-
ce vynost. V fijnu schodek ¢inil 16,1 mld. K¢ Objem vyplacenych dividend z pfimych investic v listo-
padu ¢inil 10,9 mld. K&. V béznych pievodech je zahrnuto aktivni saldo ptevodii do CR z rozpoétu EU
ve vysi 4,1 mld. K¢. Odliv kapitalu na finanénim uc¢tu v metodice ECB ¢inil 11,2 mld. K¢.

Stat urcil podminky, kdo bude na ¢erné listiné neplatici DPH

Na cerné listin€ neplatictt DPH skonc¢i kazdy, kdo dluzi za posledni miniméaIn¢ tfi mésice na DPH vice
nez 10 mil. K¢. Za nespolehlivou bude povazovana i ta firma, kterd nema v poradku darové doklady
a ufad ji vymeii dan alespon 500 000 K¢, a také podnik podeziely z ucasti na podvodu. Institut nespoleh-
livého platce DPH zavedla od pocatku roku tzv. technicka novela zdkona o DPH.

Zajemci o Panel 2013+ Zjisti na webu stav podavani zadosti

Zajemci o dlouhodoby nizkouroc¢eny uver na opravy domt z nového programu Panel 2013+ maji na
internetu moznost zjistit aktualni pocet piijatych zadosti i celkovy objem zddanych Gvért. Program ma
pro zajemce zatim pfipraveno 210 mil. K¢, v patek rano Statni fond rozvoje bydleni evidoval zadosti na
v1ce nez dvé petlny této castky. Data chce SFRB aktualizovat dvakrat tydné, v pondéli a patek.

Cesi sporl castejl nez zbytek Evropy

V poslednim Ctvrtleti roku 2012 ceské domacnosti zvysily své uspory.
V piipadé, ze by primérna ceska domécnost pfisla o veskeré prijmy, doka-
zala by ufinancovat své zakladni vydaje po dobu tii mésici. To je o sedm
= .~ dni déle, nez tomu bylo ve 3. ctvrtleti 2012, a dokonce o tfi tydny déle nez

i ! 1..- - pied rokem, tedy ve 4. kvartalu 2011. Disponibilni uspory domacnosti

mirné vzrostly, zatimco mandatorni vydaje zistavaji na stejné trovni jako
v predchozich mésicich. Cesi jsou schopni spofit az 23 % svych piijmu.

Prizkum: Cesi vstupuji do nového roku s obavami

Cesi v roce 2013 ocekavaji zhorSeni finanéni situace své rodiny, nejvice se obévaji riistu Zivotnich
nakladii. Optimistiéti nejsou ani v ndzorech na vyvoj ekonomické situace CR, vétsina obyvatel otekdva
jeji zhorseni. Vydaje na zivobyti d¢laji nejvetsi starost také obyvateltim dalsich zemi, vyjimkou je Mexi-
ko, kde se lidé nejvice boji kriminality. Vyplyva to z vysledkti prizkumu mezi zdkazniky skupiny IPF,
matefské spolecnosti Provident Financial, v CR, Slovensku, Mad’arsku, Polsku, Rumunsku a Mexiku.

AFS: Trh s odkupem pohledavek loni stoupl 0 2 %

Tuzemské factoringové spolecnosti loni financovaly odkup pohledavek za 130,6 mld. K¢, coz je mezi-
roc¢ni narust o necela 2 %. Nejvétsi obrat u odkoupenych pohledavek loni vykazala dcefina spolecnost
Factoring CS s 47,9 mld. K& Nasleduji CSOB Factoring s 29,5 mld. K& a spole¢nost Transfinance
s 20 mld. K¢. Celkovy obrat factoringovych spolecnosti stoupl loni meziro¢né o 9 % na 142,8 mld. K¢.

Zemrel ekonom Karel Kouba

Dne 11. ledna ve véku 85 let zemrel uznavany ekonom, profesor Karel Kouba, ktery byl jednou z nejvyznamréjsich
osobnosti ¢eské a Ceskoslovenské ekonomie poslednich 50 let. Kouba byl jednou z vidéich osobnosti nvrhi eko-
nomickych reforem konce 60. let minulého stoleti. Spolu s Josefem Goldmanem se podilel na vytvaeni publikace

Hospodarsky riist v CSSR, ktera reagovala na tehdej$i neuspokojivy vyvojéeskoslovenského hospodéfstvi. V roce
2006 obdrzel Cenu Ceské spoleénosti ekonomické za dlouhodoby pinos k rozvoji ceského ekonomického mysleni.

Funkci pfevezme od Paula Ste-
warta, ktery se stava fidicim
partnerem pro lidské zdroje PwC
v regionu stiedni a vychodni
Evropy. Peter Chrenko se bude
ve své nové roli soustiedit na
rozvoj danovych a pravnich slu-
zeb PwC na ceském trhu, zejména v oblasti fize-
ni danovych rizik, dafiové efektivnosti a efektiv-
niho nastaveni firemnich danovych systému.
Nadale bude také posilovat roli PwC coby zpro-
stiedkovatele dialogu mezi poplatniky z fad
firem, dafiovou spravou a ministerstvem financi.
Ziroci zde svou dlouholetou zkuSenost s dato-
vou politikou a spravou dani.

NOVE KNIHY

Makroekonomicka analyza

Na sklonku roku 2012 vySla v nakla-
datelstvi Linde publikace Makroeko-
nomicka analyza. Kniha zpracovana
zkuSenym autorskym kolektivem pod
gesci prof. V. Spévacka ma za cil
poskytnout zajemclim uceleny pohled
na vyvoj Ceské ekonomiky v kontextu
mezinarodniho srovnani a prohloubit
jejich schopnost hodnotit vyvoj ekonomickych procesi
na zékladé teoretickych konceptli a statistickych dat.

V publikaci je kladen dliraz na analytickou praci se
systémem narodniho Ucetnictvi a dalSimi zdroji dat,
které jsou k dispozici pro hlavni oblasti narodniho
hospodarstvi.

Text tak pfedstavuje voditko k vys\étleni a analyze
realnych dat a faktli i k pochopeni hlub$ich souvislosti
makroekonomického vyvoje. Vyrazné zmény ve vyvoji
svétové i domaci ekonomiky po nastupu globalizace

a soucasné prostfedi vieklych hospodarskych problémd
VEtSiny vyspélych svétovych ekonomik aktuélnost
publikace jen podtrhuiji.

Vice na http://www.linde.cz/scripts/detail.asp?id=9038

TECHNOLOGIE

Ness se stal certifikovanym
partnerem SAP

Spolecnost Ness ziskala certifikaci SAP — Partner
Center of Expertise, ktera ji oficialn¢ opraviuje
poskytovat podporu zakaznikiim vyuzivajicim
prostiedi SAP. ,, Ziskani této certifikace potvrzu-
Je, ze podpora, kterou Ness poskytuje svym klien-
tium, je v souladu s vysokymi standardy kvality
nastavenymi spolecnosti SAP a platnymi po ce-
lém svete,* tika Hana Souckova, teditelka mar-
ketingu Ness Technologies v CR.

Ctvrtina Cechd pravidelné

nakupuje na slevovych portalech
Celych 25 % Cechi pravidelné nakupuje na
slevovych portalech; 89 % z nich je spokojeno
s timto typem sluzeb, uvadi vyzkum MasterCard.
Ctvrtina dotazané internetové populace zde naku-
puje pravidelné, z toho 4/5 jednou az tfikrat za tfi
mesice a 1/5 dokonce vicekrat do mésice. Vyji-
mecny nakup pfipousti 23 % dotazovanych,
dalsich 27 % o tom uvazuje do budoucna.

Ban kOVI'IiCtVI' jena

Jediny &asopis pro profesiondlni finance v CR je na facebooku. Starite se nasimi fanousky!
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Fincentrum Hypoindex a CBA spolupracuji

Fincentrum Media, vydavatel ukazatele Fincentrum Hypoindex, vitdi moznost spoluprace s Ceskou
bankovni asociaci, kterd by méla napomoci prostfednictvim ¢lenskych bank stabilizovat jeho datovou
zékladnu a vysokou vypovidaci hodnotu. ,, CBA podporuje transparentnost podminek poskytovéni ivéri
Jako nastroj prispivajici k orientaci spotiebitelit a k vysoké konkurenci na bankovnim trhu. Fincentrum
Hypoindex je diilezity pro informovani siroké verejnosti o podminkach trznich urokovych sazeb v oblasti
hypotecnich uverii, proto jsme se rozhodli jej podpoFit jako odborny partner jak mezi cleny asociace, tak
v ocich verejnosti,* uvedl Jan Matousek, naméstek vykonného feditele CBA. Ukazatel Fincentrum Hy-
poindex bude v rimci partnerstvi od roku 2013 doprovézet logo Ceské bankovni asociace.

L] L] L] vV’ 4 14 4 -4 0
V prosinci byly nejnizsi sazby hypotecnich uveru od roku 2003
Prosinec pfinesl dalsi rekordy v oblasti hypotecnich uvéri a uzaviel
velmi uspésny rok 2012. Primérné Grokové sazby klesly v prosinci na
3,17 %. Objemy se vySplhaly na 13,079 mld. K¢. Zatimco urokové
sazby jsou na rekordné nizké urovni od roku 2003, prosincovy objem
poskytnutych hypoték je nejvyssi za cely rok 2012. Splatka milionové
hypotéky se splatnosti 15 let klesla pod 7 tis. K¢ a je nejnizsi v historii
ukazatele Fincentrum Hypoindex. Primérné urokova sazba za cely
lonsky rok zakotvila na Grovni 3,52 %. Pro srovnani: v roce 2011 byla
- primérna sazba bez rozdilu fixace 4,04 % a v roce 2010 dokonce 4,9 %.
Podle tdajii souhrnného ukazatele banky loni poskytly 60 461 hypotecénich smluv v celkovém objemu
123,211 mld. K¢. Podil refinancovanych hypoték je odhadovan mezi 20 az 30 %.
L4l ryr rv L] 14 L] ALl r v 0

Sporici Géty: Medailové pozice v rezii novacku

V ramci soutéze o nejlepsi financni produkty Zlaté euro byly letos jiz potfeti vyhlaseny vysledky
v kategorii Spofici icty. Svou medailovou pozici z lofiského roku uh4jil pouze Spofici ucet od Wiistenrot
hypote¢ni banky na tfetim misté. Prvni a druhé misto patfi letosSnim novackiim soutéze, spoficimu uctu
TOP3 garance od Air Bank a Spoficimu uctu od Equa bank. Soutéz je pfipravovana pod odbornou gesci
financné analytického serveru Produktové listy.cz. Podrobné informace ke kritériim i vysledk im soutéze
naleznete na webovych strankach www.zlateeuro.cz. Dalsi kategorii bude letos Bézny ucet.

Klienti CS si loni sjednali hypotéky za vice nez 36 mid. K¢

Ceska spotitelna pomohla v roce 2012 k novému &i lepdimu bydleni vice nez 23 tis. svych klientd,
kterym poskytla hypotéky v celkovém objemu téméf 36,3 mld. K¢. Pocet novych hypoték tak oproti
roku 2011 vzrostl o 16,1 %, jejich objem vzrostl o 19,3 %. Primérna vyse hypotéky byla 1,6 mil. K¢,
nejcastéji lidé volili fixaci na pét let, ucelem byla nejcastéji koupé nemovitosti a primérna splatnost se
pohybovala okolo 25 let. Nejvétsi zajem o hypotéky byl tradiéné v Praze a ve stiednich Cechach. Hypo-
téku Ceské spofitelny ocenila loni v listopadu 2012 odborna porota v soutézi Fincentrum Banka roku.

Volkshank CZ nabizi hypotéky za korunu

Volksbank CZ v lednu pfichazi s akci ,,Hypotéka bez starosti®. Klienttm, ktefi chtéji koupit nemovi-
tost k naslednému prondjmu, nabizi atraktivni Grokovou sazbu 3,49 % p.a. s pétiletou fixaci. Hypotéku
na koupi nebo refinancovani bytového domu mohou klienti ziskat pfi stejné fixaci jiz za 3,99 % p.a.
Nabidku téchto trokovych sazeb podporuje i aktudlni zpracovatelsky poplatek ve vysi 1 K¢. Ten plati
i pro dalsi typy standardnich hypotecnich uvért a americkych hypoték. Nabidka plati do 31. ledna 2013.
Equa bank ma program odmény za doporuceni nového klienta

I B :‘ - .,
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doporuc¢enému klientovi. Ten uvedené informace vyuzije pfi zfizo-
vani uctu, a to bud’ na nékteré z pobocek Equa bank, nebo tidaje

vyplni online pfimo na internetovych strankach banky. Odména se vyplaci obéma ve chvili, kdy doporu-
ceny klient provede platbu kartou u obchodnika, a to maximaln € do dvou mésicti od aktivace ucta.

Air Bank ma 90 000 klientt

Air Bank prekonala hranici 90 000 klientd. Vice nez 4500 klienti Air Bank vyuzilo tzv. kodexu mobi-
lity, ktery usnadnuje prechody klientli mezi bankami. Na zakladé jejich pisemného souhlasu jim Air
Bank pfevede na novy bézny ucet vsechny trvalé piikazy i inkasa a vyfidi za n¢ i zruseni uctu u ptivodni
banky. S vyuzitim kodexu mobility pfechazi k Air Bank nejcasté&ji klienti velkych bank. Vice nez tii
&tvrtiny z nich presly od tii nejvétsich: 36 % od Ceské spotitelny, 22 % od CSOB a 20 % od Komeréni
banky. Dalsich 11 % klientti preslo od Raiffeisenbank, 8 % od GE Money Bank, 2 % od UniCredit Bank.

Spoleénost GOLEM FINANCE zvitézila v zebficku kvality

Spole¢nost GOLEM FINANCE vstupuje do nového roku s nejvy$$im ocenénim za kvalitu zpracovani
obchodi, kterou ji za spolupraci v uplynulém roce 2012 udélila Hypotecni banka. Banka ocenila ptede-
vS§im odbornost a spolehlivost hypote ¢nich maklétt spolecnosti GOLEM FINANCE.

Soutéz o nejabsurdnéjsi reklamu na zadluzovani

Casopis dTest ve spolupraci se serverem www.bankovnipoplatky.com vyhlasuje soutéz o nejabsurd-
néjsi reklamu na zadluzovani. Vyzyva vefejnost, aby ve svém okoli hledala billboardy, inzeraty, maily,
letaky, plakaty nebo jinou formu reklamy, kterd svadi ke zbytecnému zadluzovani. Ulovky lze zasilat az

Klient Equa bank, ktery doporuci produkty a sluzby banky svym
pratelim a zndmym — a ti je nasledné vyuziji, ziskd na sviij ucet
150 K¢ za kazdého nové ziskaného zakaznika. Stejnou ¢astku ziska
i doporuceny klient. Program odmény za doporuceni nového klien-
ta potrva do 31. biezna 2013. Soucésti programu je kupon, na ktery
klient uvede své jméno a telefonni ¢islo. Takto vyplnény ho pieda

ZE ZAHRANICIi

Fed v roce 2007 mozna
podcenil hrozbu finanéni krize

Americka centralni
banka v roce 2007
mozna podcenila ne-
bezpeci rysujici se
financni krize. Vy-
K plyva to podle serve-
ru BBC ze zvefejnénych zapist z tehdejsich za-
sedani banky. Séf Fed Ben Bernanke podle zépi-
st v prosinci 2007 uvedl, ze neocekava "platebni
neschopnost ci blizici se platebni neschopnost
mezi hlavnimi financnimi institucemi”. V roce
2008 vsak musela byt fada americkych financ-
nich instituci zachranovana penézi danovych po-
platnikii a investicni banka Lehman Brothers do-
konce zkrachovala. Krizi podle dokumentl ziej-
mé podcenil i soucasny ministr financi USA Ti-
mothy Geithner, ktery byl tehdy prezidentem
newyorské pobocky Fed.

Inflace v EU klesla na 2,3 %

Meziro¢ni mira inflace v eurozoné v prosinci zi-
stala na listopadové urovni 2,2 %. V celé EU rist
spotiebitelskych cen zpomalil o 0,1 procentniho
bodu na 2,3 %, informoval Eurostat. Piedloni
v prosinci byla inflace vys$si. V 17 zemich eu-
rozony tehdy ¢inila 2,7 % a v EU 3 %.

Europoslanci schvalili pfisnéjsi
pravidla pro ratingové agentury

Evropsky parlament schvalil piisnéjsi
pravidla pro fungovani ratingovych
agentur v EU. Agentury napiiklad
budou smét zvefejiiovat nevyzadané
ratingy statd jen v urcenych terminech. Europo-
slanci ocekavaji, ze zvysi transparentnost a snizi
spoléhani investorti na ratingové znamky.

Evropa by podle agentury Fitch

méla postupné ozivovat z krize
Ratingova agentura Fitch pfedpoklada, ze nejhor-
§i cast dluhové krize v Evropé jiz skoncila a ze
eurozénu neopusti zadnd z Clenskych zemi.
Agentura ale upozornila, Ze Uplné oziveni zabere
vétsinu tohoto desetileti. Clenské zemé vykazuji
znamky zlepSeni v klicovych oblastech, letos
vSak stale hrozi vrtkavost na finan ¢nich trzich.

Rust némecké ekonomiky zpomalil
Tempo ristu némecké ekonomiky loni podle
predbéznych udaji prudce zpomalilo na 0,7 %.
Nejvétsi evropska ekonomika sice odolava recesi
v regionu, neni vak zcela imunni vici dluhové
krizi. V roce 2011 ekonomika vzrostla 0 3 %.

MMF na jafe provede zatézové
zkousky italskych bank

MMF na jafe provede zatézové zkousky ital-
skych bank. Zkousky budou soucasti $irSiho hod-
noceni financni stability Italie a druhou Casti pro-
gramu, ktery méd hodnotit italsky financni sektor.
S hodnoticim programem se zacne uz tento ty-
den. Do Milana a Rima piijede mise MMF.

Némecko presune 300 tun svého
zlata z New Yorku do Frankfurtu

Némecko se chysta postupné piesu-

nout polovinu svého zlata ulozeného

v New Yorku do trezorti Bundesban-

ky ve Frankfurtu. Celkem jde o 300
tun kovu. Dalsich 347 tun zlata chté&ji Némci pre-
sunout domt z Pafize. Némecké zlato se v zahra-
nici ocitlo béhem studené valky, kdy se je tehdej-
81 zdpadonémecka vlada snazila ulozit co nejdéale
na zapadé pro pfipad sovétského toku.

Bernanke
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do 15. bfezna na e-mail: vrba@bankovnipoplatky.com s heslem ,,Reklama na zadluzovani“. Odborna
porota vybere ty nejkuri6znéjsi a jejich nalezce oceni rocnim piedplatnym casopisu dTest.

GE Money Bank s bezkontaktnimi platebnimi nalepkami

Od 15. ledna mohou klienti GE Money Bank ziskat na kterékoli pobocce Pay-
Pass platebni nalepky. Banka tak jako prvni na trhu nabizi nalepky coby alter-
nativu klasickych debetnich karet. Vyhodou jsou mensi rozméry, libovolné
umisténi a predevsim rychlé a pohodIné bezkontaktni platby. Vydani platebni
nalepky je zdarma. PayPass nalepky umoznuji jesté pohodInéjsi zptisob place-
ni, pfi némz neni tfeba ani vytahovat penézenku a hledat platebni kartu.

HN: Na 1,3 mld. Ké pro podnikatele bude dohlizet UniCredit Bank

Tendr na depozitafe statniho fondu na podporu podnikani, ktery bude disponovat 1,3 mld. K¢, vyhrala
UniCredit Bank. Podle informaci HN porazila ve finale Ceskou spofitelnu. Unicredit Bank tak bude vést
za poplatky v fadech milionti korun rocné Gcty fondu a provadét veskeré financni transakce, pficemz
bude kontrolovat, zda se investuje v souladu se statutem fondu a zdkony. Prost fednictvim fondu chce stat
vstupovat do zajimavych projekti, kterym by jinak banka penize neptij¢ila. Pomoc se ma tykat vice nez
stovky malych firem, které si ale také musi sehnat soukromého investora. Do za ¢inajicich firem totiz stat
investuje maximalné 70 % kapitalu a do firem, které se snazi rozsitit své podnikani, nejvyse 50 %.

Raiffeisen pozadala o licenci pro novou investi¢ni spolec¢nost

Skupina Raiffeisen pozidala CNB o udéleni licence pro nové vznikajici Raiffeisen investi¢ni spolec-
nost. Ta spolu s Raiffeisen penzijni spolec¢nosti zajisti komplexni nabidku banky v oblasti investi¢nich
a penzijnich produktii. Generalnim feditelem a pfedsedou pfedstavenstva obou spolecnosti bude Josef
Benes. ,,Skupina Raiffeisen se zaméruje predevsim na klienty s vyssimi prijmy, kteri hledaji nadstan-
dardni kvalitu sluzeb a maji aktivni zajem o spravu svych financi. Prav é pro takové klienty vznika i RIS,
ktera spolecné s nedavno vzniklou RPS zajisti kompletni nabidku sluzeb v oblasti investi cnich produktii
a spravy klientskych aktiv,“ uvedl Josef Benes, ktery bude fidit i investicni spolecnost. Ob¢é nove vzniklé
spolecnosti tak budou velmi izce spolupracovat. RIS se na pocatku zaméfi pfedev§im na nabidku podi-
lovych fondt pro retailové klienty, postupn € prevezme i spravu diichodovych a ucastnickych fond RPS.

CSOB a Era smartbanking slavi prvni narozeniny

CSOB a Era smartbanking ma za sebou prvni rok provozu. Za relativné kratkou dobu svého ptisobeni
na Ceském trhu si dokézala aplikace ziskat mnoho aktivnich uzivatelii a také napriklad zvitézit v anketé
Mobilni aplikace roku 2012. Smartbanking od CSOB a Ery si doposud stahlo ptes 100 tis. majiteli chyt-
rych telefont a tablett, ktefi pies n¢j provedli transakce v objemu piesahujicim 5 mld. K¢.

Partners spoustéji klientsky portal mojePartners

Partners spoustéji klientsky portal mojePartners (https:/moje.partners.cz/). Jde o webovy portal uréeny
pro spravu osobnich a rodinnych financi 24 hodin denné. Nejedna se o klasicky internetbanking, ale

o multifunkéni ndstroj, ktery na jednom misté nabizi prehled v§ech financnich produktti klienta véetné
platebnich informaci, osobni bilanci a moznost planovat vydaje. Na ¢eském trhu jedinecny nastroj spo-
le¢nost Partners vyvijela ptes rok, technické feSeni zajistila spolecnost Etnetera.
KAPITALOVE TRHY
] 4 4 4 v 4 ] ] /4 /4 vV
Pramérny vynos otevienych fondu CSOB loni dosahl téméf 10 %
Klienti CSOB se mohou radovat ze spravné investiéni volby. V uplynulém
roce dosahl primérny vynos korunovych otevienych podilovych fondt
CSOB 9 69 % p.a. Tt nejV}'/konnéjéi fondy dokonce dosahly za posledm’ch
Lt e 28,81 % p.a. CSOB Akciovy fond — Strednl a vychodni Evropa, ktery byl
= ve své skupiné (peers) absolutné nejlepsi. Vybornych vysledkti dosahoval
i CSOB Realitni mix, jehoz zhodnoceni doséhlo na 21,67 % a CSOB Akci-
ovy fond — Vodniho bohatstvi — KBC ECO Fund CSOB Water s vynosem 23,96 %. CSOB Akciovy fond
— Stiedni a vychodni Evropa sméfuje financni prostfedky do trhi v regionu SVE — pfedevsim do Ruska,
Turecka, CR, Polska, Mad'arska, Slovinska, Rumunska a Chorvatska, a to p#i zachovani Siroce rozlozené
sektorové alokace portfolia. Tomuto fondu se loni datilo nadmiru dobfe, dosahl vynosu 28,81 %.
Penize ve fondech loni vydélaly, v bankach nepiekonaly inflaci
Naprosta vétsina podilovych fondii a akcii loni Cechiim vydélala, vynosy byly ¢asto dvouciferné.
Penize ulozené na spoficich a terminovanych tctech v bankach, penzijnich fondech a stavebnich spofi-
telnach bez zapocteni statni podpory naopak vétSinou neprevysily inflaci, kterd dosahla 3,3 %. Pramérmy
vynos spoficich ucti byl loni 2 %, ty nejlepsi poskytovaly zhodnoceni 2,5 az 2,8 %. Vynos terminova-
nych vkladi zavisi na délce vkladu. V roénim horizontu v priméru neporazel inflaci, nebot’ primérny
vynos ¢inil 3 %. To se jim dafilo az v pétiletém horizontu. Je ale mozno najit financni ustavy, jejichz
produkt porazel inflaci uz na rocnim ¢i tfiletém horizontu.
Nejvétsi hrozbou pro fondy private equity je ekonomika a regulace
Fondy soukromého kapitalu (private equity fondy) povazuji nyni za nejvétsi hrozbu pro své podnikani
stav makroekonomiky. Stejné velkou piekazkou jsou pro né regulace, které jim brani umistovat penize
zpusobem, jenz povazuji za vhodny. Vyplyva to z prizkumu spolecnosti Grant Thornton, ktera koncem
lonského roku oslovila 146 vyznamnych fondt z celého svéta. Mezi fondy panuje spiSe konzervativni
nalada, fondy ocekavaji zachovani své velikosti. Jedinym teritoriem, ve kterém piedpokladaji vyrazné
posileni, je severni Afrika a Blizky vychod. Tam 60 % vlastnikti fondti o¢ekava posileni a rast. Proti
minulému roku po¢itaji fondy s poklesem investic v Indii a Ciné. Z pohledu oborového rozdéleni inves-
tic jsou jasnymi favority maloobchod a zdravotnictvi. Nejméné vyhleddvanym sektorem budou reality.

Chytré pohadky z lesni mytinky:
Zwratka ve svété ekonomie
Budoucim bankovnim klien-
tim, které zaujala knizka
"Zviratka ve svété financi", je
ur¢en podobné koncipovany
4 soubor pohadek "Chytré

* pohadky z lesni mytinky -
Zviratka ve svété ekonomie".
= Tentokrat se mali Ctenafi
F zamysli napriklad nad ochra-
* nou a registraci majetku,
nad vyhodaml podmkanl nebo teba nad silou
reklamy. Otazky za pohadkami opét vybizeji
k povidani o téchto tématech s rodici.Vice na webu

http://www.grada.cz/chytre-pohadky-z-lesni-mytinky 7: znam/katal

Bundesbanka pozastavuje
planovanou pomoc Bangladési

Némecka centralni banka se rozhodla pozastavit
planovanou odbornou pomoc centralni bance
Bangladése, které chtéla radit, jak predchazet pa-
délani penéz. V médiich se objevily zpravy, ze
Bangladés hodla penézokazectvi trestat smrti,
coz je pro Bundesbanku nepfijatelné.

MMF: V mnoha ¢astech svéta
se zabranilo kolapsu ekonomiky

Svetovi lidii dokazali
v mnoha castech sve-
ta zabranit hospodari-
skému kolapsu, ne-
znamena to ale, Ze

L globalni ekonomika
ma to nejhorsi za sebou. Naopak je nutné se po-
starat o to, aby se nejistota dal neprohlubovala.
Ve svém prvnim letoSnim vystoupeni ke stavu
globalni ekonomiky to fekla vykonna feditelka
MMF Christine Lagardeova.

SNB byla loni opét v zisku

Svycarska centralni banka SNB vykazala loni
druhy rok za sebou zisk diky zvySeni hodnoty
zlata a deviz v drzeni banky. Zisk klesl o0 54 % na
6 mld. CHF. Svycarska federalni vlida v Bernu
a 26 kantont si rozdéli ze zisku 1 mld. CHF.

Bank of America ztrojnasobila zisk
Cisty zisk spoleénosti Bank of America ve
4. ctvrtleti klesl na 732 mil. USD ze 2 mld. USD
pred rokem. V celém loniském roce se vsak témeér
ztrojnasobil na 4,2 mld. USD.

Citigroup zvysila Gtvrtletni zisk
Citigroup ve 4. Ctvrtleti zvysila Cisty zisk 0 25 %
na 1,2 mld. USD. V celém lonském roce vsak jeji
zisk klesl na 7,5 mld. USD z 11 mld.USD v pied-
chozim roce. Celkové piijmy ve Ctvrtleti stouply
06 % na 18,2 mld. USD. V celém roce se naopak
snizily na zhruba 70 mld. USD z 78 mld. USD.

Morgan Stanley se vratila k zisku
Americka banka Morgan Stanley ve 4. ctvrtleti
hospodarila se ziskem 573 mil. USD po ztraté
222 mil. USD pfed rokem. Vysledky byly podpo-
feny ristem obchodovani s akciemi a dobrymi
vykony divize pro spravu majetku.

Obamova vlada odmitla myslenku
na vydani bilionové mince

Vlada prezidenta Baracka Obamy odmitla mys-
lenku vydani platinové mince v hodnoté 1 bil.
USD, kterou by se mohla vyhnout povinnosti za-
dat Kongres o zvySeni stropu pro statni dluh.
S navrhem pfisli néktefi ekonomové, podle nichz
by se tak zabranilo blizici se bitvé Bilého domu
s republikany o rozpoctové vydaje a skrty. Napad
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POJISTOVNY A PENZIJNi FONDY

Sjednoceni sazeb zvyhodnilo Zivotni pojisténi pro muze

Po sjednoceni sazeb zivotniho pojisténi pro muze a zeny k 21. prosinci 2012 klesly sazby pojistovny
Wiistenrot pro muze v priméru o 35 %. Na smlouvy zivotniho pojisténi Wiistenrotu uzaviené do unora
2013 se navic vztahuje bonus ,,Pojisténi Détstvi®, kdy pojistény ziska zdarma irazové pojisténi pro své
deti. Roman Ondrousek, produktovy manazer pojisténi osob Wiistenrotu, situaci komentuje: ,, Po povin-
ném sjednoceni sazeb zZivotniho pojisténi pro obé pohlavi, jsou sazby Wiistenrotu stale vyhodné pro obé
skupiny. K dramatickému navyseni sazeb pro zeny u Wiistenrotu nedoslo. Oproti predchozimu obdobi
naopak klesly sazby zivotniho pojisténi pro muze az o 78 %. "

L) v var 0 L) v nvse
Loni nejcastéji zpusobovali nehody fidici z Prahy a Ostravy
S nejveétsim procentem zavinénych nehod stanuli v Cele zebiicku podle okrest za uplynuly rok 2012
motoristé z Prahy, z nelichotivého prvniho mista tak sesadili fidi¢e z Ostravy, ktefi vSak klesli pouze
o jednu pficku na druhé misto. Na opac¢ném polu tabulky figuruji fidi¢i z okrest Jesenik a Rychnov nad
Knéznou. Vyplyva to z CSOBP Indexu, kterym CSOB Pojistovna dlouhodobé sleduje, jak se lisi frek-
vence pojistnych udalosti z povinného ruceni u fidic¢i osobnich aut z jednotlivych okres i republiky.
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Pojistovny loni zaznamenaly mirny narust zivelnich skod

Nejveétsi pojistovny zaznamenaly loni po fadéni zivla desitky tis. Skod
v fadu miliard korun. To je mirné vice nez ptedloni, ale méné nez na
kalamity bohatém roce 2010. Rok 2012 byl tak z tohoto pohledu pro
pojistovny relativné klidny. Jedinou "kalamitou" byly letni boufky,
které se ozyvaly béhem celého Iéta. Ceské pojistovné bylo loni nahlége-
no pies 30 000 pojistnych udalosti, které mély na svédomi pfirodni
zivly. Zivelné udalosti p¥inesly klientiim Kooperativy loni pfes 24 000
Skod za celkem 1,14 mld. K¢. Zejména diky mensim Skodam z povodni
byl rok 2012 z hlediska Zivelnych $kod pfiznivejsi. U Allianz to bylo loni podobné jako v roce 2011 co
se tykd typu zivll a stejné i poctu Skod, kterych bylo vice nez 28 000. Ptirodni Zivly loni napachaly
klientim Generali pfes 10 000 skod za vice nez 640 mil. K¢. Proti roku 2011 jde o narist o 90 mil. K¢.

Spolecnosti Allianz a Ford vyhlasily boj nekvalitnim opraveim

Allianz pojistovna a spolecnost Ford Motor Company se rozhodly podpofit bezpecnost na ceskych
silnicich a zah4jit spolecné tazeni proti nekvalitné opravovanym vozidlim po havariich. Dvod je jedno-
duchy — Spatné oprava automobil zbavuje schopnosti ochréanit jeho posadku pii kolizi. Kvili omezenym
deformacnim zondm i hor$im jizdnim vlastnostem mohou tak byt nasledky dalsi havarie fatdlni. Ford
i Allianz proto apeluji na fidice, aby havarovana auta svéfovali vyhradné do péce smluvnich servist,
pripadné neznackovych certifikovanych opraven Allianz.

CP loni odhalila pojistné podvody v rekordni vysi 422 mil. K&

Detektivové Ceské pojistovny loni odhalili pojistné podvody za vice nez 422 mil. K¢&, coZ je 0 25 %
vice nez v roce 2011, kdy na pojistnych pInénich zachranili 338 mil. K¢. Jednd se o nejvyssi objem od-
halenych pojistnych podvodi v historii CP. V porovnani s rokem 2010 pedstavuje tento vysledek 52%
narust a s rokem 2009 dokonce 76% nartst. Dlouhodobé nejproblematictéjsim izemim je hlavni mésto
Praha, kde detektivové loni zachranili téméf o 40 mil. K¢ vice nez v roce 2011. Nejméné se lidé naopak
snazili podvadét na Zlinsku a na Vysociné.

LEASING A SPOTREBITELSKE PUJCKY
UniCredit Leasing s novymi produkty

UniCredit Leasing pfedstavuje dva nové produkty, které maji nahradit zastavené
vyplaceni statnich dotaci ¢eskym zemédélcim od Podplirného a garané¢niho
rolnického a lesnického fondu z konce minulého roku. Klienti mohou vybirat
mezi finanénim leasingem se zvySenou zlstatkovou hodnotou LeaseAgro nebo
uveérovym produktem CreditAgro s odlozenou platbou casti hrazené klientem
(akontace) po vratce DPH. Finan¢ni produkty urcené zemédélciim stale nabizi
moznost vyuzit sezonnich splatek.

Home Credil loni zvysil pljéky vCR 02 %
Spoleénost Home Credit loni ptjéila v CR zdkaznikim 8,9 mld. K¢&, coZ je v meziroénim srovnani

narust o 2 %. Za vysledky stoji pfedevsim rostouci obliba kreditnich karet a zajem o hotovostni a speci-
alni uveéry na financovani nakupu aut.

Mototechna vstupuje na slovensky trh

Prvni slovenska pobocka Mototechny byla oteviena v Bratislaveé. Znacku Mototechna na podzim 2012
ozivila spoleénost AAA AUTO. V CR za prvni &tvrt rok existence prodala jiz 350 vozii. Mototechna
prodava zanovni vozy se zarukou vyrobce, nabizi servisni sluzby a prodej ndhradnich dilti s moznosti
vyuziti finan¢nich produktti k nakupu vozi.

Bankovnictvi
v poslednich tydnech v USA ziskal na popularité.
Zisk American Express klesl 0 47 %
Zisk American Express ve 4. ctvrtleti klesl o 47
% na 637 mil. USD. Utraty majitelti karet se zvy-
Sily 0 8 %. Propad zpusobily mimotadné polozky
souviseji mimo jiné s restrukturalizaci firmy. Bez
mimoiradnych polozek zisk na akcii ¢inil 1,09
USD, ptijmy stouply o 5 % na 8,14 mld. USD.
Fed: Americka ekonomika
na konci roku mirné ozivila

Predvanoc¢ni nakupy, vysoky prodej
@ aut a oziveni trhu s bydlenim podpo-
g fily americkou ekonomiku v obdobi

od poloviny listopadu do pocatku
ledna. Vétsina oblasti hlasi mirny rast. Uvedla to
americka centralni banka v situacni zpravé o vy-
voji ekonomiky zvané Bézova kniha.
Bernanke vyzval ke zvySeni
uvérového limitu USA
Séf Fed Ben Bernanke vyzval americké zdkono-
darce, aby zvysili Gvérovy limit a zabranili tak
hrozbé mozného katastrofalniho bankrotu. Rov-
néz varoval, ze ekonomika je ohrozena politicky-
mi spory kvili deficitu. K vyhledu ekonomiky
byl optimisticky, i kdyz obezietny. Nenaznacil,
kdy Fed omezi sviij program nakupu dluhopist.
Centralni banku Polska znepokojuje
snaha rychle zavést euro
Polska centralni banka je znepokojena planem
tamni vlady zahdjit pfipravy na vstup do eurozo-
ny. Banka tento postup povazuje za riskantni. Po-
stoj centralni banky tak zfejmé zkomplikuje sna-
hu vlady, az se bude kabinet snazit ziskat pro
svlij zamér $irsi podporu.

AKTUALNE
Ministfi financi eurozény dnes
zvoli nového $éfa Euroskupiny

Ministfi financi a hospodafstvi
' zemi eurozony dnes rozhodnou o
'_"' nastupci soucCasné¢ho predsedy
Euroskupiny Jeana-Clauda Junc-
kera. Favoritem na funkci je nizo-
zemsky ministr financi Jeroen
Dijsselbloem, kterého v prosinci za pfistiho séfa
Euroskupiny neformalné vybral summit EU.
Predsedové Euroskupiny jsou voleni na 2,5 roku.
Jeroen Dijsselbloem podle fady zdroji podal
velice presveédcivy vykon na prosincové schtizce
Euroskupiny. Hajil nizozemskou politiku uspor
a snizovani rozpoctovych deficiti, na rozdil od
svého predchiidce Jana Keese de Jagera vsak
dokazal byt mnohem diplomatictéjsi.
Evropské hospodafistvi podle
hlavniho ekonoma ECB stale klesa
Evropské hospodarstvi stale klesa, clenské zemé
eurozony proto musi pokracovat ve svych refor-
mach. Uvedl to hlavni ekonom ECB Peter Praet
pro list Frankfurter Allgemeine Sonntagszeitung.
Situace na financnich trzich je sice nyni podle
Praeta mnohem klidnéjsi, nelze vsak jesté tvrdit,
ze krize v eurozoné skoncila. Praet upozornil, ze
eurozona by se neméla spoléhat pouze na ECB.
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