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KOMENTÁŘ 
Snížení sazeb ČNB je logické  
a svědčí o flexibilitě centrální banky 

Dne 25. června oznámila Česká národní 
banky (ČNB) již druhé čtvrtprocentní snížení 
úrokových sazeb od počátku roku. Dvoutýdenní 
reposazba tak klesla na 2,25 %. Snížení úroko-
vých sazeb již na červnovém zasedání bankovní 
rady však bylo pro finanční trhy překvapivé: 
čtvrtprocentní snížení bylo očekáváno 
až na červencovém zasedání. V uply-
nulých sedmnácti měsících totiž ČNB 
měnila úrokové sazby vždy, když 
měla k dispozici novou analýzu a 
prognózu vývoje ekonomiky.  

Nová prognóza bude k dispo-
zici v červenci a v té době by již mělo 
být také jasno o osudu fiskální refor-
my. Především z těchto důvodů oče-
kával trh snížení sazeb až za měsíc. 
Nicméně, červnové snížení úroků má 
logiku a svědčí o flexibilitě rozhodo-
vání bankovní rady. Své rozhodnutí totiž nevá-
zala na vypracování nové prognózy (ač ještě 
zápis z květnového zasedání naznačoval, že 
změna sazeb bude spojena až s novou analýzou 
a prognózou). Bankovní rada při svém rozhodo-
vání zjevně vycházela z následujících skuteč-
ností: vývoj spotřebitelských cen je pod součas-
nou prognózou, ceny výrobců klesají a oslabení 
dolaru je samo o sobě významným protiinflač-
ním faktorem. Všechny tyto faktory jsou dosta-
tečným argumentem pro nižší úrokové sazby. 

Červnové rozhodnutí navíc otevírá 
debatu o možnosti dalšího čtvrtprocentního 
poklesu úroků ČNB ve zbytku letošního roku. 
Tato možnost se začíná jevit jako velmi pravdě-
podobná a naznačil ji i guvernér Zdeněk Tůma, 
když oznámil, že bankovní rada 25. června 
diskutovala dokonce půlprocentní snížení úro-
ků. I po červnovém snížení sazeb ECB (klíčová 
sazba byla snížena o půl procentního bodu na 
2,00 %) a amerického Fed (o čtvrt procentního 
bodu na 1,00 %) lze čekat další pokles úroko-
vých sazeb v eurozóně a USA.  

Dále - v červenci ČNB nepochybně 
sníží prognózu inflace. Dubnová prognóza, 
operující s růstem inflace ve druhé polovině 
roku 2004 až nad 5 %, byla postavena na stále 

nejasných scénářích změn nepřímých daní a 
brala v úvahu spíše "maximálně možný" nárůst 
cen v důsledku daňových změn. A do třetice: 
pokud Poslanecká sněmovna v červenci schválí 
zákony spjaté s fiskální reformou (jež jsou 
nezbytné pro vytvoření "reformního" státního 

rozpočtu na rok 2004), bude to pro 
rok 2004 znamenat zpomalení růstu 
reálných příjmů a kupní síly domác-
ností. Nastane tak v podstatě zrcadlo-
vě opačná situace oproti současné 
realitě. Kupní síla domácností je nyní 
silná (zejména díky akceleraci reál-
ných mezd), vývoj regulovaných cen 
(včetně daní) naopak za posledních 
dvanáct měsíců v průměru působil 
protiinflačně. Růst reálných mezd 
ovšem v roce 2004 podle všeho vý-
razně zpomalí. Jinými slovy, přestože 

celková inflace bude v roce 2004 růst (vlivem 
změn nepřímých daní a DPH), fiskální reforma 
výrazně zredukuje poptávkově-inflační tlaky v 
české ekonomice a ČNB tak bude moci pružně 
reagovat na další vývoj globální ekonomiky a 
úrokových sazeb v zahraničí. 

Ačkoliv byl krok ČNB svým načasová-
ním překvapivý, reakce koruny byla nepatrná. 
Ta se před rozhodnutím ČNB držela blízko 
úrovně 31,50 Kč/EUR a po snížení úroků do-
konce mírně posílila. Pokud koruna v následují-
cích týdnech oslabí, bude to zejména vlivem 
politických faktorů - nejistota před červenco-
vým hlasováním parlamentu o zákonech spja-
tých s fiskální reformou může korunu přechod-
ně vyhoupnout nad 31,70 Kč/EUR  

Pokud reforma dostane zelenou (což 
bude také dobrá zpráva ohledně politické stabi-
lity), může koruna koncem roku posílit k úrovni 
31,00 Kč/EUR. Nutné je však zdůraznit, že 
neschválení reformy by mělo bezprostředně 
negativní dopad nejen na osud vlády a stabilitu 
koruny, ale též na výše diskutovanou šanci, že 
ČNB ve druhém pololetí své úroky ještě  sníží. 

R a d o m í r   J á č  

C o m m e r z b a n k  S e c u r i t i e s  

F. Vacek členem  
představenstva ČSOBP 
Valná hromada ČSOB Pojišťovny (ČSOBP)
zvolila Františka Vacka (59) novým členem 
představenstva. F. Vacek řídí od lednového spo-
jení IPB Pojišťovny a ČSOB Pojišťovny divizi 
neživotního pojištění nové ČSOB Pojišťovny. 
Do spojení působil jako generální ředitel ČSOB 
Pojišťovny. 
 

Jan Vinter  
finančním šéfem Čepro 
Bankéř Jan Vinter se stal fi-
nančním ředitelem společnosti 
Čepro, který majoritně ovládá 
trh produktovodů v ČR. J. 
Vinter (36) vystudoval Právnic-
kou fakultu UK v Praze. Svoji 
profesní dráhu zahájil v Londý-
ně v Mitsubishi Bank. V Praze 
poté působil v Citibank, ABN 
Amro, jako finanční ředitel společnosti Bonton a 
jako šéf korporátního bankovnictví a prokurista 
pražské Erste Bank. V posledních letech působil 
jako poradce na volné noze. 
 

Integrace aktivit  
CA IB do HVB Bank  
Integrace společnosti CA IB 
Securities do HVB Bank, ohlá-
šená na počátku roku, byla 
dokončena.  CA IB Securities 
přestává pod svým jménem 
aktivně obchodovat na kapitálo-
vém trhu. Toto opatření nebude 
mít žádný vliv na aktivity CA 
IB Corporate Finance.   
HVB Bank převezme celé spektrum služeb 
v oblasti obchodování s cennými papíry, které 
dosud nabízela CA IB Securities. Bude i nadále 
vedoucím subjektem na trhu cenných papírů, 
obchodujícím na vlastní i cizí účet. Licence pro 
obchodování s domácími a zahraničními cenný-
mi papíry, kterou HVB Bank vlastní, jí umožňu-
je přístup na všechny hlavní kapitálové trhy.  
Ing. Petr Koblic, dosavadní předseda představen-
stva CA IB Securities, nastupuje v HVB Bank do 
funkce ředitele odboru Privátního bankovnictví a 

(Pokračování na stránce 2) 
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EKONOMIKA 
ČNB snížila úrokové sazby o čtvrt bodu  

Česká národní banka snížila 25. června všechny úrokové sazby o čtvrt procentního bodu. Zá-
kladní repo sazba klesla na 2,25 %. Tento krok většina pozorovatelů čekala až koncem července. Guver-
nér ČNB Zdeněk Tůma po jednání uvedl, že Bankovní rada zvažovala i výraznější snížení sazeb – až o 
0,5 %. Zároveň potvrdil očekávání trhu, že nová inflační prognóza bude příští měsíc korigována směrem 
dolů. Přetrvávající dezinflační prostředí v ČR i v zahraničí bylo jedním z hlavních důvodů snížení sazeb.  

ČR získává vyšší rating 
Ratingová agentura Fitch zveřejnila zprávu, že zvyšuje hodnocení dlouhodobých závazků ČR v 

cizí měně na A- z BBB+. Důvodem tohoto rozhodnutí byly podle agentury ekonomické reformy země 
před vstupem do EU. Hodnocení korunových závazků ponechala agentura beze změny. Pravděpodobně 
se nejedná o poslední zlepšení dluhového hodnocení. Se vstupem do EU se dá očekávat další zvyšování 
ratingu, protože jako člen klubu „bohatých“ budeme pro mnoho investorů představovat nižší riziko. 

MF chce dozor nad finančním trhem sloučit 
Ministerstvo financí chce spojit nynější čtyři dozorové instituce finančního trhu do jednotného 

dohledu, který zastřeší státní Komise pro cenné papíry. Další myšlenkou navrženého konceptu, který 
ministerstvo předalo do připomínkového řízení, je financování z poplatků účastníků trhu místo peněz 
státu, uvedl náměstek ministerstva financí Jaroslav Šulc. „Mělo by jít o organizačně-samostatný a nezá-
vislý orgán zřízený zvláštním zákonem,“ řekl Šulc s tím, že jen věcný záměr zákona zabere asi rok. Na 
trhu nyní fungují čtyři subjekty dohledu. ČNB reguluje a dohlíží na banky a stavební spořitelny, Komise 
pro cenné papíry na investiční společnosti, investiční fondy a obchodníky s cennými papíry a částečně i 
penzijní fondy. Pojišťovny a penzijní fondy reguluje ministerstvo financí a na kampeličky dohlíží samo-
statný úřad.  

SOUTĚŽ 
Mladý ekonom 2003 

Cena Karla Engliše 2003 
Česká společnost ekonomická vyhlašu-

je 10. ročník soutěže Mladý ekonom 2003 a 
Cena Karla Engliše 2003. 

Soutěží se mohou účastnit všichni studen-
ti vysokých škol v České republice (bakalářského, 
magisterského i postgraduálního studia) a 
všichni mladí ekonomové do 30 let.  

Každý z účastníků může do 
soutěže zaslat pouze jednu práci v rozsa-
hu do 30 stran včetně abstraktu (přibližně 
10-15 ř.), klíčových slov (6-8) a JEL 
Classification (viz Journal of Economic 
Literature). 

Práce zabývající se teoretickými, empi-
rickými i aplikovanými tématy z oblasti ekono-

mie a hospodářské politiky v českém nebo anglic-
kém jazyce zasílejte do 15. září 2003 spolu 
s kontaktními údaji do sekretariátu České společ-
nosti ekonomické (Politických vězňů 7, 111 21 
Praha 1) vytištěné a na disketě nebo elektronicky 

na e-mailovou adresu c-s-e@volny.cz.  
Odměna za první místo v soutěži Mladý 
ekonom  činí 7000 Kč, za druhé místo 
5000 Kč a za třetí 3000 Kč. Partnerem 
soutěže je Česká spořitelna.  
Prezident ČSE Jan Frait udělí Cenu Karla 
Engliše, spojenou s odměnou 5000 Kč, 
nejlepší práci, která se bude zabývat 

problematikou hospodářské politiky. Partenerem 
této soutěže je časopis Ekonom.  

Asset Management. P. Koblic, absolvent VŠE v 
Praze, získal zkušenosti v Živnostenské bance, 
kde začal svoji kariéru v roce 1993 jako dealer na 
finančních trzích. V roce 1997 postoupil na pozi-
ce vedoucího obchodování s akciemi a obligace-
mi a zástupce ředitele oddělení Treasury. V le-
tech 1997-1998 byl odpovědný za prodej produk-
tů institucionálním klientům ve společnosti Patria 
Finance. Do společnosti CA IB Securities nastou-
pil v červnu 1998 jako ředitel obchodování, v 
roce 2000 byl jmenován členem jejího předsta-
venstva a od ledna 2002 je jejím předsedou. 
Je držitelem makléřské licence v ČR, získal mak-
léřské oprávnění Seria 7 v USA, je členem Výbo-
ru pro obchodování a předsedou Komise pro 
deriváty při BCPP, vedoucím Sekce obchodníků 
při Asociaci pro kapitálový trh (AKAT) a záro-
veň členem představenstva asociace. V roce 2001 
AKAT navrhla Petra Koblice jako zástupce 
svých členů do Správní rady GF obchodníků s 
cennými papíry. Na jaře 2001 byl ministrem 
financí jmenován předsedou Správní rady GF. 
 

( B A ,  R E D ,  Č T K )   

(Pokračování ze stránky 1) 
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MasterCard MoneySend 
Během setkání významných evropských bankéřů a ekonomů MasterCard 
Europe Forum,  které se uskutečnilo nedávno v Praze, představila pořádající 
společnost MasterCard svoji novou službu MoneySend™ - komplexní ev-

ropskou službu pro převody peněz mezi jednotlivci  
Společnost MasterCard International oznámila záměr spuštění služby MasterCard Money-

Send™ v Evropě. Jedná se o službu pro převody peněz mezi jednotlivci. Bankám poskytuje komplexní a 
efektivní síť pro převody peněz typu karta-karta. Společnost MasterCard spolupracuje na zavedení této 
služby v Evropě s předními finančními institucemi: The Royal Bank of Scotland ve Velké Británii, Euro 
Kartensysteme v Německu a CartaSi v Itálii.  

Se službou MasterCard MoneySend budou moci držitelé karet v Evropě rozhodovat o tom, jak, 
kdy a komu pošlou své peníze, a to levně a snadno. Služba, kterou je možno použít pro vnitrostátní pře-
vody i převody do zahraničí, odpovídá předpisům na ochranu proti praní špinavých peněz. MasterCard 
MoneySend umožní finančním institucím vyhovět rostoucí poptávce zákazníků po všestranných plateb-
ních nástrojích. Společnost MasterCard bude tuto službu provozovat společně s programovými partnery 
Magex a Paybox. Bude přitom využívat současnou síť MasterCard, která společně s debetní značkou 
Maestro® představuje nejkomplexnější síť pro kartové služby typu P2P v Evropě.  

( R E D )  

Více o této službě i o dalších zajímavostech z oblasti platebních karet, bankomatů i platebních termi-
nálů najdete v hlavním tématu Bankovnictví č. 9, které vychází 18. září. 

GLOSY 
Jednoeurová bankovka 
znovu na scéně 
Evropský parlament podnikl nový pokus zavést 
jednoeurovou bankovku. Měnový výbor rozhodl 
podle sdělení své předsedkyně Christy Randzio-
Plath, že předloží Evropské komisi a Evropské 
centrální bance odpovídající návrh na průzkum, 
který by měl ukázat, zda v eurozóně existuje 
potřeba takových bankovek. Zároveň se má pro-
věřit, zda bankovky v nominální hodnotě 500 
EUR nepovzbuzují k podvodům, jako je falšová-
ní nebo praní špinavých peněz, a zda by tudíž 
neměly být staženy z oběhu. Výbor se dále vy-
slovil pro zrušení mincí v hodnotě dvou centů.   
Obdobnou iniciativu ohledně zavedení nových 
bankovek v hodnotě 1 EUR projevil i předseda 
výboru pro zahraniční politiku Elmar Brok. Pod-
le něj je důležité, aby absence tohoto nominálu 
neznevýhodňovala euro proti dolaru. V mnoha 
zemích, jako například v Asii a Africe, ale i ve 
východní Evropě, je jednodolarová bankovka 
důležitým platebním prostředkem, zvláště pro 
spropitné a jiné menší výdaje. Christa Randzio-
Plath si od nové bankovky slibuje také to, že si 
občané lépe uvědomí hodnotu jednoho eura, 
když jej budou mít v ruce coby „papírové pení-
ze“. Zcela zřetelně se tím bude demonstrovat, že 
jedno euro má stejnou hodnotu jako jeden dolar. 
Požadavek na novou bankovku delší dobu zazní-
vá především z jižních zemí EU, ECB se však 
doposud k tomuto požadavku stavěla zdrženlivě.  
 

ECB se sešla  
s kandidáty eura 
Ve frankfurtském ústředí Evropské centrální 
banky (ECB) se 26. června sešli s guvernéry 
centrálních bank EU na historicky první schůzce 
šéfové národních bank zemí, jež příští rok vstou-
pí do EU. Mluvili o hospodářském a finančním 
vývoji, avšak o klíčové otázce stability směnných 
kurzů uchazečů o přijetí eura se nediskutovalo. 
„Na agendě Všeobecné rady byla výměna názorů 

(Pokračování na stránce 3) 
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ČNB: Růst vkladů zpomalil na 1,6 % 
Meziroční růst vkladů v bankách se v květnu zpomalil na 1,6 % oproti dubnovým 2,9 %. Snížil 

se objem termínovaných vkladů, zatímco netermínované vklady vzrostly. Klienti měli ke konci května v 
bankách uloženo 1362,4 mld. Kč, což je o 1,2 mld. Kč více než koncem dubna. 

Růst peněžní zásoby podle agregátu M2, který zahrnuje oběživo, vklady na viděnou, termínova-
né vklady a vklady v cizí měně, se v květnu meziročně zpomalil z 7,4 % na 2,1 %. Objem peněz sdruže-
ných v tomto agregátu meziročně vzrostl o 33,5 mld. Kč na 1658,5 mld. Kč. 

Podpora stavebního spoření klesne  
Stát nereagoval na výzvy stavebních spořitelen a počítá se snížením státní podpory ze součas-

ných maximálních 4500 na 3000 Kč. O změně zákona o stavebním spoření měla rozhodovat vláda dnes, 
verdikt však odložila o týden. Změny jsou součástí reformy veřejných financí. Stát chce na stavebním 
spoření uspořit téměř 63 mld. Kč v nejbližších deseti letech. Podpora by tak měla klesnout ze součas-
ných 25 % na 15 %. Změní se i maximální částka pro podporu, ze současných 18 tisíc vzroste na 20 tisíc 
korun. Zároveň se prodlouží cyklus spoření z nynějších pěti na šest let. Podporu zároveň nezískají lidé 
mladší 15 let a nebude možné převádět částku přesahující 20 tisíc korun do následujícího roku. 

ČSOB vydá 140 tisíc čipových karet Visa  
ČSOB začala vydávat čipové karty asociace Visa. Do konce letošního roku plánuje vydat asi 

140 tisíc karet, tvrdí výkonný ředitel ČSOB pro platební karty a elektronické bankovnictví Tomáš Brou-
ček. ČSOB je druhou bankou na českém trhu, která čipové karty vydává. Na počátku roku začala s čipy 
Komerční banka, která doposud vydala asi 90 tisíc těchto karet.  

„Chytřejší“ Eurotel SIM karta s ČSOB zdarma 
Majitelé účtů v ČSOB mají nyní možnost vyměnit si zdarma SIM kartu ve svém mobilním tele-

fonu za „chytřejší“ Eurotel SIM kartu SMART. Ta umožňuje nejen mobilní přístup až k 15 bankovním 
účtům, ale také výrazně vyšší kapacitu telefonního seznamu (250 čísel) a možnost chráněných SMS 
zpráv. Nabídku mohou do 31. července využít jak tarifní zákazníci Eurotelu, tak i majitelé Go karet.  

KB nabídne čipové karty Maestro  
Komerční banka začne v červenci nabízet klientům čipové karty Maestro od karetní asociace 

MasterCard. Čipové karty MasterCard dosud žádná domácí banka nenabízí, KB získala certifikaci minu-
lý týden. Pilotní provoz karet Maestro zahájila banka 26. června.  

Restrukturalizace úvěrového portfolia ČS 
Závěrečná etapa restrukturalizace úvěrového portfolia České spořitelny skončila. Banka oznámi-

la výsledky tendru na prodej komerčních aktiv v nominální hodnotě 12,4 mld. Kč. ČS obdržela tři závaz-
né nabídky. Nejlepší z nich předložila společnost J. P. Morgan Securities Ltd. Klíčovým parametrem 
výběrového řízení byla kupní cena. Celá transakce by měla proběhnout do konce září. Podle vyjádření 
banky se jedná převážně o pohledávky, které vyžadují zvláštní personální a finanční nároky a které 
vznikly ještě před privatizací ČS. Banka již dříve vyvedla úvěry za desítky miliard korun na stát. 
„Nabídky ve výběrovém řízení byly vysoce konkurenční a představenstvo je s výsledkem spokojeno. Úvě-
rové portfolio ČS se tak dále zkvalitní, přičemž současný podíl klasifikovaných úvěrů činí pouze 12 %,“ 
řekl Daniel Heler, člen představenstva ČS.  

GECB poskytla za tři roky 3850 hypoték 
GE Capital Bank (GECB) vstoupila na český hypoteční trh v květnu roku 2000. Ke konci května 

2003 poskytla v ČR 3850 hypoték v celkovém objemu 3,8 mld. Kč. Hypotéky si berou nejvíce lidé ve 
věku od 25 do 40 let. Hypotéku použili nejčastěji na koupi nemovitosti (70 % loni poskytnutých hypo-
ték). Zájem byl i o hypotéku na výstavbu – na tento účel ji použilo 25 % klientů. Průměrná výše poskyt-
nuté hypotéky činila 956 tis. Kč, přičemž současná průměrná výše přesahuje 1 mil. Kč. 

Soud poslal bývalé dealery ČSOB za mříže 
Bývalí dealeři ČSOB Bohumír Czernek a Bohumil Stádník mají jít na 2,5 roku do vězení. V 

hlavním líčení o tom 26. června rozhodl pražský městský soud. Ten oba muže uznal vinnými z porušová-
ní povinnosti při správě cizího majetku. Podle rozsudku způsobili peněžnímu ústavu hazardním obcho-
dováním na mezinárodním trhu dluhopisů ztrátu přes 2,4 mld. Kč, kterou mají podle rozsudku nahradit. 
Někdejší zaměstnanci ČSOB sice prováděli legální operace, zejména s americkými a německými cenný-
mi papíry, jejich obchodování však podle soudu překročilo na podzim 2000 hranici přípustného a bankou 
stanoveného rizika. 

o ekonomickém, měnovém a finančním vývoji v 
eurozóně, v dalších zemích EU a v přistupujících 
zemích,“ uvedla ECB v krátkém sdělení. Země 
střední a východní Evropy včetně ČR vstoupí do 
EU v květnu 2004. Na zasedáních Všeobecné 
rady složené z guvernérů 15 zemí EU a šestičlen-
ného výkonného výboru ECB získali guvernéři z 
nově vstupujících zemí statut pozorovatelů. 
 

Turbulence forintu 
Maďarská národní  banka (MNB) ztratila u in-
vestorů a analytiků výrazně na důvěře. Příčinou 
jsou její rozdílná rozhodnutí, která přispěla jak 
k posílení, tak k oslabení forintu. Například ana-
lytici  londýnské Economist Intelligence Unit prý 
nemohou v současnosti rozpoznat, jaký kurz 
centrální banka vlastně sleduje.  
Začalo to tím, že MNB před několika týdny 
posunula střední devizový kurz forintu k euru o 
2,26 % z 276,10 na 282,36. Důsledkem bylo, že 
forint ztratil na devizovém trhu silně na hodnotě. 
Rozhodnutí banky bylo výsledkem tlaku levico-
vě-liberální vlády premiéra Medgyessyho, která 
považuje silný forint za překážku podpory expor-
tu a hospodářského růstu obecně. Poté MNB 
dvakrát po sobě zvýšila úrokové sazby (10. 6. a 
19. 6. 2003) celkem o 300 procentních bodů na 
9,5 %, což s sebou neslo posílení forintu, i když 
ne v plné původní síle. Někteří analytici přitom 
nevylučují další zvýšení úrokových sazeb.  
Odborníci doma i v zahraničí se nyní dohadují, 
kudy se budou ubírat další cesty. Centrální banka 
přitom opakovaně  zdůrazňovala, že silný forint 
je pro ni nejdůležitějším prostředkem v boji proti 
inflaci. Na druhé straně se učinila zranitelnou, 
když ustoupila tlaku vlády na posun středního 
devizového kurzu a tím oslabení forintu. Napříště 
pro ni bude podle analytiků těžší nedostat se 
znovu pod vliv vládní politiky. 
 

Německo – mírný růst 
spotřebitelských cen 
Spotřebitelské ceny v Německu v červenci popr-
vé po dvou měsících opět mírně stouply. Tím se 
podle odhadů ekonomů snižuje nebezpečí škodli-
vé deflační spirály. Roční míra inflace se tak 
zvedla na 1,0 % po 0,7 % v květnu. Protože je 
zdražení v jiných evropských zemích větší, získá 
tak německá ekonomika podle názoru expertů 
v současné době na konkurenceschopnosti. I přes 
očekávaný červnový vzestup cen není ale diskuse 
na téma deflačních tendencí zažehnána, pouze 
ztratí trochu větru z plachet, míní odborníci.  
 

USA snížily úrokové 
sazby nejníže za 45 let  
Klíčový orgán americké centrální banky podpořil 
25. června oživení největší ekonomiky světa 
snížením klíčové mezibankovní úrokové sazby o 
čtvrt procentního bodu na rovné 1 %. Oficiální 
úroky se tím dostaly nejníže od roku 1958. Fede-
rální výbor pro operace na otevřeném trhu 
(FOMC) po dvoudenním zasedání zároveň signa-
lizoval, že je připraven náklady úvěrů v případě 
potřeby ještě dále snížit. 
 

Welteke odmítl snížení 
sazeb ECB i intervence  
ECB nepotřebuje dál snižovat úrokové sazby, 
aby podpořila ekonomický růst. Nebude ani 
intervenovat pro oslabení kurzu eura, uvedl mi-

(Pokračování ze stránky 2) 

(Pokračování na stránce 4) 
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Na stránkách měsíčníku Bankovnictví č. 8/2003,  
které vychází 21. srpna, najdete: 

MĚNOVÉ UNIE VE SVĚTĚ 
EXPORTNÍ FINANCOVÁNÍ A JEHO VÝVOJ  
PAUZA VE "VÁLCE O MLADÉ TALENTY"    
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Uživatelé O.K. karet vybrali 1,3 mld. Kč 
Společnost GE Capital Multiservis (GECM) financovala během 12 měsíců výběry z bankomatů 

prostřednictvím O.K. karet v hodnotě 1,3 mld. Kč. Stalo se tak od spuštění této služby 1. května 2002 do 
30. dubna 2003. Celkový počet výběrů dosáhl za uvedených 12 měsíců 886 280. Na celkové financova-
né částce má největší podíl hlavně duben 2003, kdy bylo na bankomatech prostřednictvím O.K. karty 
vybráno 158 mil. Kč. Ve srovnání s prvním měsícem uvedení služby na trh (květen 2002) šlo o nárůst 
zhruba o 76 mil. Kč. Stejně rychlý nárůst jako u financovaného objemu zaznamenala společnost GECM  
také u počtu výběrů z O.K. karty prostřednictvím bankomatů. Zatímco v květnu 2002 bylo provedeno 
celkem 51 tisíc výběrů, jejich počet v březnu 2003 už byl téměř dvojnásobný (99 tisíc výběrů). Průměr-
ný výběr z bankomatů byl 1504 Kč (největší výběr byl zaznamenán v dubnu 2003 v hodnotě 70 tis. Kč). 

( Č T K ,  B A ,  P E ,  R E D )   

POJIŠŤOVNY A PENZIJNÍ FONDY 
Komora makléřů vyhlásila  
pojišťovnou roku 2002 Českou pojišťovnu  

Komora pojišťovacích makléřů vyhlásila pojišťovnou roku 2002 Českou pojišťovnu, za ní zů-
staly Kooperativa a Pojišťovna České spořitelny. O rok dříve vyhrála Kooperativa před ČP a PČS. Kro-
mě kategorie občanské pojištění, kde získala nejvíce hlasů Kooperativa, zvítězila Česká pojišťovna v 
kategoriích životní a úrazové pojištění, pojištění motorových vozidel, pojištění průmyslu a podnikatelů a 
v oblasti spolupráce s makléři. Kategorii specializovaný pojistitel vyhrála D.A.S. pojišťovna právní 
ochrany. Nejvíce nominací - po šesti - obdržely Česká pojišťovna, Kooperativa, Pojišťovna České spoři-
telny a Allianz. Generali měla pět nominací, Česká podnikatelská pojišťovna jednu.  

Cílem ankety bylo posouzení služeb pojišťoven na českém trhu z pohledu nezávislých zpro-
středkovatelů pojištění. Hlasovací lístky obdrželo 430 makléřů, na anketu odpovědělo 112 firem.  

Pojišťovna D.A.S. loni zdvojnásobila zisk  
D.A.S. pojišťovna právní ochrany vytvořila v roce 2002 zisk 4,1 mil. Kč. V roce 2001 vykázala 

zisk 2 mil. Kč. Na pojistném vybrala loni 144 mil.Kč, oproti 122 mil. Kč v předminulém roce. Průměrné 
roční pojistné na jednu pojistnou smlouvu činí zhruba 4000 Kč. Pojišťovna D.A.S., která na českém trhu 
působí od ledna 1995, nabízí pojištění právní ochrany motorových vozidel, řidiče, rodiny, pojištění práv-
ní ochrany v nájemních, vlastnických a sousedských sporech a pojištění pro případ úrazu. Poskytuje také 
pojištění právní ochrany podnikajícím fyzickým osobám a malým a středním podnikům. 

Oba PF Skupiny ČSOB zaznamenaly zisk 
 Penzijní fondy Skupiny ČSOB - Českomoravský penzijní fond (ČMPF) a ČSOB Penzijní fond 

(ČSOB PF) - dosáhly loni nejvyšších zisků ve své historii. ČMPF, který spravuje aktiva pro téměř 300 
tisíc klientů, dosáhl  v roce 2002 čistého zisku ve výši 206 mil. Kč. Vložené prostředky klientů tak zhod-
notil o 3 %. ČSOB PF, který patří mezi fondy s nejrychlejším nárůstem účastníků, zaznamenal čistý zisk 
v hodnotě téměř 8 mil. Kč. Tento výsledek přinesl klientům zhodnocení ve výši 4,26 %. Tím se penzijní 
připojištění u ČSOB PF stalo jedním z nejvýnosnějších finančních produktů na českém trhu.  

LEASING A SPLÁTKOVÝ PRODEJ 

nulý týden člen bankovní rady ECB Ernst Welte-
ke. Rovněž odmítl obavy z deflace. Řekl, že 
nejsou patrné žádné známky všeobecného pokle-
su cen, s výjimkou „normálního“ snižování cen 
zboží informační technologie a energií. 
 

Německé banky snížily 
odhad růstu ekonomiky  
Německá bankovní asociace (BDB) snížila 23. 
června odhad letošního růstu největší evropské 
ekonomiky na 0,2 % z dosavadního předpokladu 
0,5 %. Po stagnaci v prvním pololetí čekají ban-
ky ve zbytku roku jen mírné oživení.  Pro příští 
rok bankovní asociace zhoršila výhled růstu na 
1,5 % z květnové předpovědi 2 procent. Němec-
ká vláda stále ještě předpokládá, že ekonomika 
příští rok zrychlí růst na 2 %. 
 

Jihokorejská vláda  
prodává nejstarší banku 
Chohung Bank, která je nejstarší komerční ban-
kou v Jižní Koreji a v níž má stát 80% podíl, má 
brzy změnit majitele. Privatizace státního podílu 
vynese 2,8 mld. USD, které za banku zaplatí 
domácí finanční gigant Shinhan Financial Group 
Co. Shinhan FG je mateřskou společností konku-
renční banky Shinhan Bank. Shinhan Financial 
se po akvizici Chohung Bank stane druhou nej-
větší finanční společností země po Kookmin 
Bank, s celkovou bilanční sumou 113 mld. USD. 
 

WestLB hrozí omezení 
rizikových aktivit  
Zaměstnanci prestižní londýnské pobočky ně-
mecké zemské banky WestLB vyjádřili obavy, že 
banka se po rezignaci nejvyššího šéfa stáhne z 
rizikových aktivit své divize specializovaných 
finančních služeb. Donutili by ji k tomu akcioná-
ři pod tlakem kritické zprávy regulačních úřadů. 
Kvůli tomu již rezignovali členové nejvyššího 
vedení. Rezignace byly reakcí na zprávu němec-
kého regulačního úřadu BaFin. Ten vyšetřoval 
ztráty banky související s činností londýnské 
divize a zjistil slabiny v systému řízení rizik. 
WestLB, vlastněná státem, se transformovala z 
německé regionální banky do růstové investiční 
banky, která zajišťuje pro mezinárodní klienty 
složité transakce.  
 

Americký fond River  
Side převzal Primalex  
Americký investiční fond River Side převzal 
největšího tuzemského výrobce malířských nátě-
rů Primalex Břasy, který má 55% podíl na čes-
kém trhu fasádních i interiérových nátěrů a více 
než 40 % na Slovensku. Závod do února patřil 
firmě Keramika Horní Bříza.   
 

KB se na Slovensku  
zaměří zejména na firmy  
Komerční banka Slovensko, dceřiný ústav české 
KB, bude na Slovensku nabízet služby zejména 
firemním klientům. Banka se nechystá rozšířit 
působení v oblasti drobného bankovnictví, infor-
moval předseda představenstva KB Alexis Juan. 
Banka nejdřív uvede na trh devizové obchody a 
obchodování s dluhopisy a deriváty. Ve druhé 
polovině roku nabídne leasingové služby, a to 
nový způsob financování průmyslových zařízení  
a leasingu firemních automobilů . 
 

( M S ,  K M ,  Č T K )  

(Pokračování ze stránky 3) KAPITÁLOVÝ TRH 
25 mil. Kč z Phare na kapitálový trh 

ČR získá z programu Phare zhruba 25 mil. Kč na uvedení legislativy domácího kapitálového 
trhu do souladu s EU a vypracování návrhu na Centrální depozitář cenných papírů. Nový twinningový 
projekt bude probíhat za spolupráce se státní správou Itálie a bude trvat 18 měsíců s předpokládaným 
koncem v prosinci 2004. 

Komise odebrala licence čtyřem obchodníkům  
Komise pro cenné papíry (KCP) odejmula dalším čtyřem společnostem povolení k obchodování 

cenných papírů. O licenci přišla Union banka, která skončila v likvidaci a poté v konkurzu, a na vlastní 
žádost makléřské firmy Cautus Finance, Gutmann Praha a Renesance Capital Invest. Počet licencova-
ných obchodníků se tak snížil na 74. Union banka byla z uvedené skupiny jediným významnějším hrá-
čem na kapitálovém trhu. V době uzavření poboček kvůli nedostatku hotovosti patřila mezi šest největ-
ších obchodníků na pražské burze. Šéf Garančního fondu obchodníků s cennými papíry Jiří Korb nedáv-
no uvedl, že klienty Union banky bude muset fond odškodnit. KCP ale zatím vyjádření nevydala. 

Chcete dostávat zdarma newsletter časopisu Bankovnictví?  
Přihlaste se na e-mailové adrese 

mailto:pdf.bankovnictvi@economia.cz !  
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STUDIE 

Z analýzy společnosti Ernst & 
Young vyplývá, že se celkový 
počet investičních projektů  
zaznamenaných v roce 2002 sní-
žil o 4 % oproti roku 2001.  
Počet investic směřujících 
do zemí Evropské unie se snížil 
o 11 %, počet investic do zemí 
přistupujících k EU se zvýšil  
o 14 % a počet investic do  
evropských zemí, které nejsou 
členy EU, vzrostl o 21 %.  

 
Kandidátské země zvýšily svůj podíl 

na celkovém počtu investičních projektů na 18 
% (o 3 % více než v roce 2001). USA zůstává i 
nadále největším investorem v Evropě. Z prů-
zkumu Ernst & Young (EMT, European In-
vestment Monitor) vyplývá, že v roce 2002 
bylo uskutečněno celkem 1895 investičních 
projektů, což je 4% pokles oproti roku 2001, 
kdy bylo zaznamenáno 1974 projektů.  

Podíl Velké Británie na celkovém po-
čtu investic poklesl o 5 %, i když Británie je 
s 19 % z celkového objemu investic směřují-
cích do Evropy stále největším trhem. Francie 
je na druhém místě s 13 % projektů, ale i zde 
došlo k mírnému poklesu.  

Některé země západní Evropy zazna-
menaly mnohem dramatičtější pokles. Ve Fin-
sku a Itálii došlo k největšímu snížení počtu 
projektů. Počet investic směřujících do Itálie 
loni klesl o 44 % a do Finska o 33 % oproti 
roku 2001. Jedinou zemí EU, která vykazuje 

podstatné zvýšení počtu 
investic, je Portugalsko – 
nárůst o 23 %.  

Londýn si udržel 
své prvenství mezi evrop-
skými regiony. Směřova-
lo tam v roce 2002 cel-
kem 125 investičních 
projektů, což představuje 
oproti roku 2001 nárůst o 
33 %. Paříž s 64 projekty 
odsunula Katalánii na 
třetí místo.  

Mezi  r egi o n y 
s výrazně rostoucím po-
čtem přicházejících inves-
tic patří podle analýzy Ernst & Young například 
Severočeský kraj s 26 projekty zaznamenanými 
v roce 2002 (v roce 2001 jich bylo 13), který se 
tím umístil v první dvacítce regionů, a Jihočes-
ký kraj. 

Podle analýzy Ernst & Young vzrostl 
od roku 2000 podíl investic směřujících do 
zemí, které nejsou členy Evropské unie, z 20 % 
na 32 %. Stabilní ekonomika, nízké náklady a 
flexibilní pracovní postupy jsou důvodem, proč 
v posledních několika letech plyne tolik inves-
tic do míst jako Česká republika a proč se opět 
začíná investovat do zemí jako Rusko a Turec-
ko. To potvrzuje skutečnost, že Petrohrad a 
Istanbul se poprvé ocitly v první dvacítce desti-
nací pro zahraniční investice.  

Podle výzkumu Ernst & Young směřo-
valo v roce 2002 nejvíce investic do odvětví 

softwaru, automobilů, podnikových služeb, 
elektroniky a farmacie. Těchto pět sektorů tvoří 
53 % celkového počtu investic.  

Podíl Velké Británie na investicích 
v odvětví softwaru vzrostl z 29 % na 36 % 
v roce 2002 s tím, že investice směřovaly ze-
jména do Londýna. Ve farmaceutickém odvětví 
však Velkou Británii (17 %) o prvenství připra-
vila Francie (19 %). V odvětví automobilových 
komponentů se Česká republika s 18 % 
z celkového počtu investic tohoto sektoru zařa-
dila dokonce na první místo před Francii a 
Velkou Británii. 

„Z hlediska České republiky směřuje 
do odvětví automobilového průmyslu celá polo-
vina všech investic, což nás staví do popředí 
zájmu zahraničních investorů působících 
v tomto odvětví,“ dodává Jaromír Zbroj, mana-
žer oddělení daňového poradenství společnosti 
Ernst & Young Česká republika. 

Pokud jde o typy investic, na prvním 
místě je výroba se 46 % všech projektů, zatím-
co v roce 2001 to bylo 41 %. Velká Británie 
předčila Francii a stala se nejoblíbenější desti-
nací investičních projektů v tomto sektoru. 
Počet výrobních projektů směřujících do Velké 
Británie stoupl o 14 %, zatímco v případě Fran-
cie poklesl o 18 %.  

Spojené státy americké byly v roce 
2002 největším investorem v Evropě s 33 % 
všech projektů, což je pokles o 16 % oproti 
roku 2001. Na druhém místě bylo Německo 
s 13 % z celkového počtu projektů. Z Velké 
Británie pocházela 4 % celkového počtu inves-
tic (viz graf).  

Mezi společnosti, které v roce 2002 
nejvíce investovaly, patří například Robert 
Bosch s 11 projekty, Siemens s 11 projekty, 
Toyota s 10 projekty nebo IKEA s 9 projekty 
(viz tabulka). 

( P E )  

Počet investic směřujících do zemí mimo EU se v roce 2002 zvýšil  
 

Česká republika vedla v oblasti investic do odvětví automobilových komponentů 

33%

13%

6%5%

4%

4%

3%

3%

2%

2%

25%

USA 33%

Německo 13%

Japonsko 6%

Francie 5%

Itálie 4%

Velká Británie 4%

Nizozemí 3%

Švédsko 3%

Kanada 2%

Švýcarsko 2%

Ostatní země 25%

Jméno 
společnosti 

Počet 
projektů 

Umístění 
v žebříčku 

(2002) 

Umístění 
v žebříčku 

(2001) 
Robert Bosch GmbH 11 1 13 
Siemens AG 11 1 2 
Stora Enso Oy 10 3 57 
Toyota Motor Corp 10 3 4 
DaimlerChrysler Corp 9 5 3 
IKEA AB 9 5 4 
Continental AG 7 7 9 
Evropské firmy, z nichž v roce 2002 pocházelo nejvíce 
investičních projektů 

Země, z nichž v roce 2002 přicházelo do Evropy nejvíce investic 
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