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Priprava platebnich

Pocatkem Cervence prob&hla v Praze mimo-
fadn¢ zajimava mezinarodni konference PFiprava
platebnich systému ve stfedni a vychodni Evropé
na pristoupeni, pfechod a konvergenci. Za ceské
obchodni banky zde vystoupila Jitka Pantickova,
vykonna feditelka Komerc¢ni banky pro provoz a
predsedkyné Komise pro platebni styk Bankovni
asociace. Zeptali jsme se ji na nejzajimavéjsi zaveéry
a poznatky.

Co zajimavého
z Vaseho pohledu?

Konference poskytla globalni informaci o
evropskych platebnich systémech i o postupu praci,
které probihaji v ramci projektu vytvoreni
wJednotného platebniho prosto-
ru“ (Single Payment European
Area, SEPA). Protoze se tento
projekt ma budovat do roku
2010, jsou do n€ho postupné
zahrnovany i budouci ¢lenské
zem¢ EU. Proto bylo smyslem
vysvétlit ucastnikim z kandidat-
skych zemi, jaké jsou cile této a
ostatnich iniciativ, jaka bude
moznost se do nich zapojit i
urcita doporuceni, kdy se do téch
iniciativ zapojit a jak se podilet
na jejich realizaci. Z tohoto
hlediska byla podle mého nazoru
naprosto kliCova obé vystoupeni
pana Hartsinka — poprvé vystu-
poval pod hlavickou
wEvropského platebniho vyboru“ (European Pay-
ment Council, EPC), ktery inicioval vytvofeni SEPA
a je za n¢j také zodpovédny, podruhé jako ¢len vede-
ni ABN AMRO, ktery zodpovida za technologii,
platebni systémy a management ABN AMRO Group.
V této pfednasce se vénoval tomu, jaky mizeme v
budoucnosti o¢ekavat dopad prechodu koruny na
euro; chtél se s kandidatskymi zemémi podélit o
zkuSenosti a problémy, které mohou banky a ekono-
mika od tohoto pfechodu mény oc¢ekavat.

Pro nas je nyni aktualni informace o prubéhu
praci na vytvafeni ,,Jednotného platebniho prostoru‘.
Iniciativy SEPA jsou rozdéleny do péti pracovnich

prinesla  konference

KOMENTAR

systémi pfed vstupem do EU

skupin, z nichz kazda se zabyva ur¢itym okruhem
¢innosti — Customer & Business Requirements Work
Group, End-to-end STP WG, Infrastructure WG,
Cards WG, Cash WG — a jedna navic je spole¢na
s Evropskou centralni bankou — TARGET WG. Ja-
kym zptisobem budou jednotlivé kandidatské zemé
zahrnuty do téchto skupin, bude zatim koordinovat
ECB - a protoze nelze oddélit systémy spravované
centralnimi bankami a systémy, které slouzi obchod-
nim bankam, jednani za CR by se mé&l za&astnit pan
Hladek za CNB a ja sama za Bankovni asociaci.

Pokud jde o to vytvofeni SEPA, tak za nej-
dilezit€jsi zpravu povazuji skutecnost, ze nebude
existovat v ramci EU jedna unifikovana platebni
infrastruktura, ale budou existo-
vat jednotné standardy, které
kazda z platebnich infrastruktur
bude povinna respektovat a dodr-
zovat. Cilem je zachovat konku-
renéni prostiedi v ramci eurozo-
ny. Na zakladé téchto standard
budou banky samotné rozvijet
vlastni platebni systémy, nebo se
naopak budou podilet na vlast-
nich spole¢nych platebnich systé-
mech, protoze existuji rizné typy
bank, které maji rizné zajmy i
rizny okruh klienti.

Jaké existuji v ramci
Evropské unie platebni struk-
tury?
V ramci EU funguji dva panev-
ropské systtmy — TARGET, ktery obhospodatuje
ECB, a clearingovy systém, ktery spravuje Euro
Banking Associacion (dnes v podobé STEP 1, pfipra-
vuje se STEP 2). Kromé toho maji banky i své narod-
ni systémy. Bude zalezet na samotnych bankach, zda
ptjdou svoji cestou, nebo se spoji v n&jaké tcelové
seskupeni.

Vzhledem k tomu, ze¢ CR zatim nebude
¢lenem ménové unie a vSechny velké banky u nas
maji svého zahrani¢niho partnera, tak pro potieby
europlateb postadi, bude-li CNB &lenem TARGET,
aby byly umoznény velké platby v eurozong. Ceské
obchodni banky pravdépodobné pijdou cestou napo-

Lakovani na ruzovo se nekona

(makroekonomicka prognéza MF CR)

Novou makroekonomickou prognézu Ministerstva financi, zvefejnénou netradi¢né
pouhé dva mésice po uvedeni predchozi predikce, lze stézi oznacit v jakémkoliv
sméru za piekvapivou. Oéekavani ohledné ristu HDP bylo posunuto nepatrné naho-

vy

ru pro letosni a nepatrné dolti pro pfisti rok. Ve struktufe rdstu pro leto$ni rok se
spoléha jesté vice nez diive na spotiebu, a to jak soukromou tak vladni. Naopak

vy

investice by podle nového scénaie mély rist brzdit. Pro pfisti rok pocita ministersky
] tym s oslabenim rustu poptavky domacnosti a dokonce s poklesem spotieby vlady,

zatimco tvorba fixniho kapitalu by se méla vzpamatovat ze stagnace. Ocek

avani prumérné inflace se pro letosek posunulo dale smérem k nule a rovné€z vyhled na rok 2004 byl

(Pokracovani na strance 2)

jeni na STEP 1 EBA (v prvni fazi pravdépodobné
prostiednictvim svych matefskych bank v ¢lenskych
zemich EU), pozdeji STEP 2 (to je naptiklad cesta,
kterou pljde v této fazi Komeréni banka, dokud
existuje narodni meéna).

Hovofilo se o disledcich vstupu do EU
pro obchodni banky?

V kazdém ptipadé vstup nebude znamenat
pro banky z kandidatskych zemi zadny velky tfesk.
Predpoklada se pomérné hladky a postupny prechod
a pfizptsobeni se evropskym normam, nebot’ v EU
také stale probihaji nové procesy. Vétsina kandidat-
skych zemi ma uz domaci automatizovany clearingo-
vy systém, tam by problém vzniknout nemél, rovnéz
tak napojeni na TARGET by mélo byt bez problému.

Vyhodou pro banky budou stale nizsi pri-
meérné platy a skutecnost, ze fada bank kandidatskych
zemi nema automatizaci na té urovni jako nékteré
zapadni banky — je tu tedy prostor investovat rovnou
do nejpokroéilejsich technologii. Pokud jde o uskali,
ktera nas ¢ekaji — banky v poslednich letech prece jen
hodné investovaly do svych infrastruktur a clearingo-
vych systémil a tyto systémy se budou muset ptizpl-
sobit evropskym podminkam, aniz budou jesté plné
odepsany. Nedostatkem je také fakt, ze zatim nejsou
kandidatské zemé (to viak neni piipad CR) zapojeny
do nékterych pracovnich skupin, které se zabyvaji
vyvojem platebniho styku. Na Evropskou bankovni
federaci jezdi pouze zastupci CR a SR.

Jaka doporuceni vyplynula z druhého
vystoupeni pana Hartsinka, které se tykalo pie-
chodu na euro?

Zkratit v§e na co nejkratsi dobu a nemit
zadna prechodna obdobi. Co nejvice se zaméfit a
soustfedit na dobrou piipravu, véetné komunikace se
vSemi subjekty na trhu. Maximalni pozornost je
potfeba vénovat bankovnim klientim. Zaroven nas
upozornil, ze 1. leden neni z hlediska bankéu zcela
optimalni, on by volil pro konverzi napiiklad posled-
ni tydny v roce. Rovnéz mluvil o predchozich zkuse-
nostech a uvadeél praktické priklady, cemu by se dalo
ptedejit a ¢eho vyvarovat.

Dékuji za rozhovor.

Jana Chuchvalcova
LIDE

Do cela KP byl zvolen

Arnaud de la Hosseraye

Ptedstavenstvo Komeréni pojistovny (KP) zvoli-
lo s uc¢innosti od 10. Cervence svym piedsedou
Arnauda de la Hosseraye. Dosavadni predseda
predstavenstva KP Zbynék Vesely rezignoval na
svou funkci 9. ¢ervence.
A. Hosseraye absolvoval Francouzskou narodni
telekomunika¢ni universitu a pusobil jako Chief
Investment Officer ve spoleCnosti Sogécap, je
¢lenem Francuzského institutu pojistnych mate-
matik. V KP pracuje od kvétna loniského roku,
kdy se stal ¢lenem pfedstavenstva KP.

(RED)
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(Pokracovani ze stranky 1)
korigovan mirné dolt. Vetejné finance by mély letos sklouznout do deficitu, ktery bude nejen rekordni,
ale prekona i diivejsi pesimistické ivahy.
roli tfi podnéty: zvefejnéni makroekonomickych dat z poslednich mésicli, zména zékona o statnim roz-
poctu pro letosni rok a zpfesnéni sméru, v némz by se méla ubirat fiskalni reforma. Z makroekonomic-
kych dat dodaly dulezity signal vysledky HDP za prvni kvartal, jez ukazaly ponékud vyssi nez ocekava-
ny rast kvuli rychlé domaci spotiebé. Podstatnym stavebnim kamenem upravené predikce ziejmé byla
také mésicni data o inflaci, ktera v posledni dobé pravidelné koncila na spodni hranici oéekavani trhu.
Uprava zakona o statnim rozpo&tu piinesla zvyseni planovaného deficitu pro letosni rok. Z navrZenych
parametri fiskalni reformy pak vyplyva, Ze tempo rtstu soukromé spotieby v piistim roce nutné zpomali
jednak kvuli vyssi inflaci, jednak v disledku omezeni socialnich transferd. Pii zohlednéni vyse uvede-
Jaky obrazek o tuzemské ekonomice tedy prognoza vykresluje? Piedné, ekonomika by méla nadale
nabirat smér k akceleraci riistu. Za druhé, tato akcelerace bude jen mirnd, a to jak kvili niz$i domaci
spotiebé, tak kvili nejistému okamziku oziveni externi poptavky. Za tieti, stav verejnych financi je neu-
téSeny a minimalné letos se dale zhorsi, coz podtrhuje urgenci zahajeni fiskalni reformy.
Ve spektru odhadii vyvoje ekonomiky, zvefejiiovanych rtiznymi analytickymi pracovisti v posledni dobé,
se fadi Ministerstvo financi spiSe na konzervativni stranu. To nepochybné zvysuje kredibilitu minister-
ské progndzy pfi priprave statniho rozpoctu. Piipadna pozdgjsi obvinéni vznesena vici statnim organim,
ze se snazily zvysit prichodnost navrhu statniho rozpoctu na pristi rok lakovanim stavu ekonomiky na
ruzovo, mohou takto tézko padnout na urodnou pudu. Zistava nicméné otazkou, zda ministerstvo za-
ujme podobné konzervativni postoj pfi planovani dafiovych piijma.

Pavel Sobisek, HVB Bank

EKONOMIKA

CNB doporuéuje nepospichat s ERM II

Ceska narodni banka stile zastava nazor, ze CR nemusi pospichat do mechanismu sménnych
kurzit ERM II. V tomto systému podle CNB neni nutné setrvat déle neZ pozadované dva roky a CR by
tak méla ztistat mimo i po vstupu do EU. Doporuéeni centralni banky by méla uz brzy projednat vlada.
Zastupci centralni banky jiz nékolikrat naznacili, Ze dvoulety rezim povazuji za zbytecné dlouhy. Vzhle-
dem k tomu, 7¢ CR ziejmé piijme euro az kolem roku 2010, je brzky vstup do rezimu zbyteény. CR by
se tak podle CNB méla zapojit do mechanismu ERM II teprve po vytvoreni predpokladii pro pijeti eura.
"Delsi nez minimalné vyzadované setrvani v ERM 11 se nejevi jako Zadouct a prinosné pro makroekono-
mickou stabilitu,” uvadi centralni banka v materialu pro jednani vlady.

CNB rovnéz doporuéuje, aby bylo plnéni tzv. maastrichtskych kritérii pravidelné kontrolovéano,
a to jednou ro¢né na podzim. Kompletni strategie pfijeti eura by méla byt pfipravena do konce zafi..

L] / / v o v v / o]
Kapitalova primerenost obchodniku s CP

Nebankovni obchodnici s cennymi papiry (CP) musi do konce ¢ervence nahlasit Komisi pro
cenné papiry (KCP) hodnotu kapitalové priméfenosti za piedeslé tii mésice. Pozadavek vychazi z pred-
pisti pouzivanych EU a mél by piispét ke zvySeni ochrany investort - klientti makléfskych firem. Povin-
nost hlaseni zavedla loniska novela zakona o CP s tim, ze podrobnosti stanovi vyhlaska. Limity pro kapi-
talovou pfiméfenost, zavislé na rozsahu a druhu ¢innosti, zatim ale obchodnici plnit nemusi. Dodrzovani
zacne KCP hlidat az od fijna.

Kapitalova pfiméfenost, pojem znamy z bankovniho sektoru, predstavuje u obchodnikil pozada-
vek na vysi a strukturu kapitalu z hlediska kryti riznych druhu rizik. Jde o uvérové riziko investi¢niho a
obchodniho portfolia obchodnika, riziko angazovanosti obchodniho portfolia, trzni riziko, zejména obec-
né trokové, akciové, ménové a komoditni a o kryti rizika z opci. Komise k hlaseni pfipravila metodiku,
ktera upravuje technické podrobnosti a obsahuje i standardizované formulafe. Dokumenty jsou k dispo-
zici na webovych strankach KCP na adrese www.sec.cz v sekci Informace pro profesionaly.

CNB: Platnost padesatnikd neskonéi

CNB neuvazuje o stazeni 50haléfovych minci z obéhu, ke konci #jna viak chce z obéhu stah-
nout desetniky a dvacetniky. K 1. &ervenci bylo podle udaji CNB v ob&hu 260 milionti bankovek a vice
nez 2,3 miliardy minci. Z toho asi 700 miliond kusi tvofily mince v hodnoté deset haléiti a 500 miliont
dvacetniky. Centralni banka zdivodiuje ukonceni platnosti drobnych tim, Ze ptestavaji plnit ulohu obé-
ziva. Lidé je totiz vyuzivaji staile méné a hromadi se jim v penézenkach a doma. Vyroba desetnikl a
dvacetnikil je rovnéz neekonomicka, mince jsou totiz nékolikanasobné drazsi nez jejich nominalni hod-
nota.

PRIPRAVUJEME NA ZARI

Na strankach mésié&niku Bankovnictvi &. 9/2003, které vyjde
18. zari, najdete pfilohu, jejimzZ hlavnim tématem budou
posledni trendy IT a IS v bankach a finanénich institucich.
Zeptame se predstaviteld nejvétsSich IT spoleénosti i bank,
jaky maji na tuto oblast nazor, kam smé¥uje IT v bankadch nebo
pojistovnach a co jim p¥inese blizka budoucnost.

V ptripadé Vaseho za&jmu kontaktujte prosim Ing. Annu Olléovou,
tel: 233 071 781 nebo 603 196 620.

TECHNOLOGIE

Bankomati pribyva

Sit' bankomatii se béhem letosniho a pfistiho
roku rozroste o nékolik stovek pfistrojii. Nejvetsi
pirtistky bude mit CSOB, Komeréni banka a GE
Capital Bank. Za plany bank vidi odbornici hlav-
né snahu rychle dohnat néskok Ceské spotitelny,
ktera z celkového poctu 2,5 tisice bankomatt
vlastni témé&f polovinu. Nejvyssi narust planuje
CSOB. Ke konci roku méla 272 bankomatt, nyni
jich ma 342 a na konci roku 2003 jich chce mit
400. KB planuje do konce pfistiho roku 600 ban-
komatii, to je o 100 vice nez nyni. GECB navysi
letos pocet bankomatti z nynéjsich 293 o 40.

CS méa nyni 1073 bankomatii, do konce roku
chce zvysit jejich pocet o 30 a v pfistim roce o
dalsich 80 ptistroju. V dlouhodobém vyhledu
pocita s ptiristkem 50 bankomatti ro¢né.

CR vsak pres vyrazny narist poétu bankomatii na
obyvatele zaostava za srovnatelnymi zemémi
EU. Na milion obyvatel pfipada nyni 243 banko-
matt, zatimco napiiklad v Irsku je to 400, v
Norsku 500 a ve Spanélsku 1100 bankomatd.

Digitalni dokumenty
pod zamkem

Spole¢nosti IBM a Adobe Systems Incorporated
uvedly technologii, ktera zajistuje elektronické
dokumenty ve svété bez papiru. Kombinace
Sifrovani pocita¢i IBM PC s novymi funkcemi
softwaru Acrobat 6.0 umozni zachovat autentic-
nost, integritu a divérnost dokumenti v elektro-
nické podobé. Acrobat 6.0 umoziuje uzivatelim
formatu Adobe PDF piidavat do soubort digital-
ni podpisy a mechanismy kontroly dokumentti
pomoci kryptografického systému PKI, ktery
vyuziva i bezpe€nostni Cip osobnich pocitacu
IBM. IBM Embedded Security Subsystem, ktery
spojuje samostatny hardwarovy bezpecnostni ¢ip
s dopliikovym bezpeénostnim softwarem, posu-
nuje funkénost PKI o Groven vys. Tato kombina-
ce SW a HW poskytuje ochranu na nejvyssi
urovni. Soucasné dava zaruku, ze byl dokument
skute¢né vytvoten osobou, ktera jej odeslala, a Zze
jeho obsah nebyl pozménén, manipulovan nebo
neopravneéné sdilen.
Naptiklad likvidator pojistovny, ktery vySetiuje
automobilovou nehodu, mize na misté vyplnit
zpravu se softwarem Acrobat 6.0 a notebookem
IBM ThinkPad, digitalné formulai podepsat po-
moci digitalniho certifikatu a odeslat jej do ustre-
di pojistovny, kde pak mohou véfit tomu, ze byl
dokument odeslan pfislusnym likvidatorem, ze
jeho obsah nebyl pozménén a vSechny obsazené
informace byly béhem pfenosu chranény, aby
nedoslo k ohrozeni soukromych tdajt zakazniki.
Navic i kdyby byl likvidatortv notebook ztracen
nebo ukraden, informace klienta zdstanou na
pevném disku Sifrované a chranéné.

(RED)

Konference BIN 2003

I v letosnim roce je ICZ poradate-
lem konference BIN zaméfené na
bezpecnost informaci. Jeji druhy
ro¢nik, ktery je vénovan havarijni-
mu planovani pro informaéni systé-
my, probéhne v hotelu Diplomat 11.
zati 2003. Vice informaci véetné
predbézné prihlasky naleznete na:
http://www.i.cz/bin2003/
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BANKY
EK zadala Set¥it statni pomoc CS

Evropska komise (EK) zagala zkoumat program restrukturalizace Ceské spotitelny (CS), ktery
ma umoznit, aby statni pomoc poskytnuta této bance byla sladéna s predpisy EU a uznana jako legalni.
Analyzu schvalil v minulych dnech &esky Utad pro ochranu hospodatské soutéze (UOHS) a predal ji
Komisi, ktera ma tfi mésice na vyjadieni. "Pokud béhem této doby nenajdeme nesrovnalosti a nepozada-
me UOHS o dodatecné informace, bude stétni pomoc v poZadovaném objemu zafazena na seznam povo-
lenych pripadii verejnych podpor, ktery je piilohou pristupové smlouvy," fekl zdroj z Komise.

Ceské spotitelné stat poskytl podporu za 46,1 mld. K&, coz bylo méné neZ u viech jejich konku-
renttl. Jeji pfipad je tak povazovan za nejjednodussi.

\Y Praze byla otevfena 17. pobocka Volksbank

V minulych dnech zahajila svij provoz jiz 17. pobocka
Volksbank v CR, pti¢emz se jedna jiz o tieti pobocku v Praze.
™8 Pobocka se nachazi na Vinohradské ul. 40 v budové Radiopa-
N lace. Jedna se o plnohodnotnou pobocku poskytujici veskeré
bankovni sluzby s rychlou a kvalitni obsluhou a pratelskym
ptistupem ke klientlim. Je zaméfena na malé a stiedni podniky
a na privatni klientelu.

V soucasné dobé probiha ve vSech pobockach specialni akce
| 10 minut = 100 K¢, kdy delsi nez desetiminutové éekani na
kontakt ze strany pracovnika banky znamena pfipsani stokoru-
ny na ucet klienta vedeny u Volksbank.

Zajem o stavebni sporeni prudce roste

Stavebni spofitelny letos zazivaji zné. Do ¢ervna spofitelny celkem uzavtely pres 818 tisic no-
vych smluv, coz je proti pfedchozimu rekordnimu roku o 23 % vice. Objem uzavienych cilovych ¢astek
se zvysil dokonce 0 58 % na necelych 140 mld. K¢&. Stavebni spofeni v poslednich dvou letech zaziva
zlaté Casy. Kazdy rok spofitelny uzaviely pies 1,5 milionu novych smluv. Celkem tak ma nyni stavebni
sporem vice nez pét milioni lidi, tedy kazdy druhy obyvatel.

CS otevira Kancelat pro EU

Ceska spofitelna (CS) otevira informaéni a analytickou Kancelaf pro EU. Utvar pfi tymu hlavni-
ho ekonoma CS ma napomoci klientiim banky z fad firem, mést a obci i ob&ani lépe se orientovat v
praktickych finanénich otazkach integrace do EU. Kancelai ma za tkol sledovat makroekonomicky
vyvoj zemi EU a EMU, piipravu a schvalovani jednotlivych pravnich norem na urovni EU a také vyvoj
spoleénych politik EU. Na zaklad¢ téchto informaci bude sestavovat jak pravidelné analyzy a doporuce-
ni klientlim, tak i navrhovat feSeni pro konkrétni otazky klienti banky z oblasti finan¢nich sluzeb a
poradenstvi. "Prinos kanceldre ocekavam hlavne pro korporatni klientelu a malé a stredni firmy. Tyto
skupiny klientit se budou stretavat v integrované Evropé se zvySenymi ndroky na kvalitu a s rizikem
katarze zejména sektoru malych a strednich podnikii. Toto je jednoznacna zkuSenost z predchoziho pro-
cesu rozsireni. Budeme tato rizika monitorovat a hledat optimalni moznosti financovani,” fekl $éf Kance-
late CS pro EU Petr Zahradnik. Zakladni sluzby kancelafe budou pro klienty CS zdarma.

GECB dala vice uvérud malym firmam

GE Capital Bank (GECB) poskytla v prvnim pololeti podnikatelim a firmam Gvéry v objemu o
45 % veétsim nez ve srovnatelném obdobi minulého roku. V absolutnich ¢islech se jednalo o rist z 3,3
mld. K¢ na 4,8 mld. K¢. Jen za ¢erven 2003 poskytla GECB ivéry malym a stfednim firmam v objemu
téméi 1 mld. K¢. Rovnéz roste zajem o depozitni produkty. Pocet béznych ucti, které GECB vede ma-
lym a stfednim firmam, pfesahl 90 tisic, coz pfedstavuje meziro¢ni nariist témét o 10 %.

VISA: CeSi stale vice plati kartami

Cesi stale vice pouzivaji platebni karty nejen pro vybéry z bankomat, ale i pro platby v obcho-
dech, restauracich ¢i u Cerpacich stanic. Roste rovnéz zdjem o kreditni karty, vyplyva ze Ctvrtletnich
tidajt asociace Visa. Cesi za 12 mésicti kon&icich bieznem utratili 23 mld. K& (770 mil. USD), coz mezi-
ro&né predstavuje asi 70% nariist. "Tyto vysledky jsou dokladem toho, Ze Cesi méni své navyky pii naku-
povani ve prospéch bezhotovostnich plateb," komentoval idaje feditel Visa pro CR a SR M. Kozler.

Visa vydala ke konci bfezna 2,6 milionu karet (+19 %), konkurenéni MasterCard jich mé¢l pres
2,7 milionu. Zajem se zvySuje o kreditni karty, jejichz pocet se mezirotné témét zdvojnasobil na vice
nez 76 tisic.

Na strankadch mésiéniku Bankovnictvi &. 8/2003,

které vychazi 21. srpna, najdete:

MENOVE UNIE VE SVETE
EXPORTNI FINANCOVANI A JEHO VYVOJ
PAUZA VE "VALCE O MLADE TALENTY"
Casopis si mZete pfedplatit na tel.: 800 11 00 22,
na adrese mailto:predplatne@economia.cz
nebo http://www.economia.cz/info/ba/

Ifo-prognéza

Mnichovsky Ifo-Institut pro hospodarsky vy-
zkum se zafadil do skupiny prognostiki, ktefi
letos ocekavaji stagnaci némecké ekonomiky.
Jesté na jare pritom pocitalo Sest prednich né-
meckych prognostickych ustavi s lehkym nartis-
tem hrubého doméaciho produktu o 0,5 %. Z
privatni spotfeby vychazeji podle prezidenta Ifo-
Institutu Hanse-Wernera Sinna i pres vysokou
nezameéstnanost pozitivni impulsy. Hospodaisky
rust naproti tomu brzdi jak pokles stavebnich
investic, tak rust exportu, ktery je v v porovnani
s ristem dovozu podprumérny. V roce 2004 by
se mély investice i export (ten v disledku ozive-
ni sveétové konjunktury) opét rozpohybovat.
Ptesto Ifo pocita jen s mirnym celkovym hospo-
darskym ristem 1,5 %.

Také spolkova vlada snizila svoji progndzu ristu
pro letosni rok, a to z pavodnich 0,75 % na hod-
noty ,,tésné nad nulou“. Dna by méla konjunktu-
ra dosahnout patrné teprve ve 3. Ctvrtleti 2004,
uvedl Sinn. Uroven riistu v eurozén nebude
v obou letech o moc vyssi nez v Némecku.
Zvlaste ochabnuti konjunktury v letosnim roce
bude mit za nasledek, ze ani ze zemi EU nebude
nejprve vychazet silnd poptavka po némeckém
zbozi, ackoliv zhodnoceni eura zde nehraje zad-
nou roli.

Jednim z divodlu zdrzenlivé Ifo-prognézy je
ocekavani, ze dalsi posilovani eura je pravdépo-
dobnéjsi nez oslabeni jeho kurzu. Brzdné mo-
menty hospodaiského rustu vidi prezident Ifo i
na strané financi: silny rist bude podle néj sotva
mozny kvili zjevné tvérové restrikci némeckych
bank.

Euro od roku 2008

Mad’arskd vlada chce zavést spolecnou evrop-
skou ménu od 1. ledna 2008. Oznamil to premiér
Péter Medgyessy: "Viada v dohodé s narodni
bankou prijala program, podle kterého v pristich
ctyrech letech bude inflace snizena na 3 % roc-
ne, vnitrni statni dluh nesmi byt vyssi nez 60 %
HDP a dluh verejnych financi nesmi prekrocit 3
% HDP. Madarsko se chce rovnéz co nejrychleji
- jiz v kvétnu 2004 - pripojit ke kurzovému pasmu
ERM II EU," dodal premiér.

Rusko muze

zdvojnasobit vykon

Podle nazoru Mezinarodniho ménového fondu
muze Rusko v prfistich deseti letech zdvojnasobit
svij hospodarsky vykon. Ro¢ni hospodaisky rtst
7,2 %, ktery je pro to podminkou, je ,,pro zemi
jako je Rusko dosazitelny“, fekla Anne Krueger
(MMF) pro list Kommersant. Nutné jsou vsak
, razantnéjsi strukturalni reformy, nez jaké Ize
pozorovat dnes “, dodala.

Ruska ekonomika se vyviji 1épe nez v mnoha
jinych zemich a existuji pfedpoklady pro to, aby
tomu tak bylo i nadale. MMF povazuje pro zemi
za dulezité stejné hospodaisko-politické cile,
jaké oznamil prezident Putin. Ten ve své posled-
ni fe¢i k narodu pozadoval pravé zdvojnasobeni
HDP v pfistich deseti letech. Rusti odbornici ale
tento cil hodnoti jako malo realisticky, protoze
se Putin nezminil o tom, jakym zpisobem by
m¢él byt dosazen. Prede dvéma lety Rusko docili-
lo 8% rtstu HDP, loni to vSak byla pouhd 4 %.V
leto$nim roce se pocita se zhruba 5 %.

(Pokracovani na strdnce 4)
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KAPITALOVY TRH

Investicni zprostredkovatelé
cennych papird musi mit osvédéeni

Od 13. ¢ervence 2003 musi mit vSechny osoby, které pfijimaji a predavaji pokyny tykajici se
investiénich instrumentd, tedy vétSinou distributofi podilovych listd, akcii a dluhopist, osvédc¢eni od
Komise pro cenné papiry (KCP). Dosud Komise vydala osvédéeni 1500 osobam a registruje dalsich asi
700 zadosti. Zprostifedkovatelé, jez do tohoto terminu osvédéeni neziskali, nesmi ve své ¢innosti pokra-
¢ovat. Komise doporucuje investortim, aby zprostiedkovatele zadali o ptedlozeni osvédCeni o registraci.

Registrovany zprostiedkovatel je opravnén pouze pfijimat a pfedavat pokyny tykajici se inves-
tiénich instrumentd, nesmi pfijimat penézni prostiedky nebo cenné papiry. Pokyny pak mize predavat
pouze investiéni spole¢nosti, investiénimu fondu, bance, obchodnikovi s cennymi papiry nebo jiné osobé
s osvédéenim o registraci. Dosud byly registrované subjekty opravnény svou ¢innost provadét i prostied-
nictvim nezavislych osob, s nimiz uzavfely napfiklad smlouvu o obchodnim zastoupeni. Nyni mohou
pokyny piedavat pouze za pomoci vlastnich zaméstnanct, pfipadné dalSich osob s osvédéenim o regis-
traci vydanym KCP. Cilem této zmény je zajistit, aby investi¢ni sluzby byly poskytovany s odbornou
péci a pouze osobami, které k tomu maji alespon zakladni kvalifika¢ni pfedpoklady. Predpokladem udé-
leni registrace je totiz také dobra povést zadatele, ukoncené stiedoskolské vzdélani a ptimétené znalosti
a zkuSenosti s kapitalovym trhem. Registrovana osoba je rovnéz povinna dodrzovat pravidla jednani se
zakazniky stanovena zakonem o cennych papirech a vést evidenci o pfijatych a pfedanych pokynech.

POJISTOVNY A PENZIJNI FONDY

/ ’ . SR
Novy vlastnik Union pojistovny

Firma Conti Capital by méla do Union pojistovny (UP) vstoupit koncem srpna po fadné valné
hromad¢€. "Zasadni reSeni pojistovny Union spociva v prevodu akcii na nového investora, ktery pojistov-
nu ndsledné posili navysenim kapitalu," tekl feditel pojistovny Igor Valtr. Vstup Conti Capital do UP se
mél uskute¢nit jiz na ¢tvrteCni nahradni valné hromadg, ktera se vSak po dohod¢ zainteresovanych stran
neuskutecnila. Pojistovna v prvnim pololeti pfedepsala pojistné 362 mil. K¢, coz znamenalo meziro¢ni
narist o vice nez 200 %. UP lonisky rok ukonéila se ztratou 233 mil. K& Divodem snizeni zakladniho
kapitalu na valné hromadé ze 300 mil. K¢ na 18 mil. K& méla byt tthrada ztrat minulych let. Nasledné
navrzené zvyseni kapitalu o 200 mil. K¢ se pak mélo uskutecnit Gipisem akcii firmy Conti Capital.

Union pojist'ovna byla spole¢né s Union bankou ¢lenem skupiny Union Group. Pojistovna zalo-
zena v roce 1995 je mensi univerzalni pojistovnou. Od poloviny roku 2001 uskute¢niuje novou firemni
strategii. Vedle tradi¢niho pojisténi pramyslu a velkych podnikatelt zaméfuje nabidku nezivotnich pojis-
téni také na mensi podnikatele a na individualni klienty. Pivodni regionalni ptisobeni na severni Moravé
rozsifila na celé tizemi republiky. Akciova spole¢nost Conti Capital je typem finan¢niho holdingu, kolem
né¢hoz je soustfedéna skupina podnikl. Tyto firmy podnikaji ve strojirenstvi, slévarenstvi, vyrobé pri-
myslovych armatur, financich, informatice, vyrobé alkoholickych napoju, realitach a ve sportu.

LEASING A SPLATKOVY PRODEJ
SkoFIN prevzal Rentex Financial Services

Spole¢nost SkoFIN prevzala 1. Eervence (s vyhradou souhlasu Uradu pro hospodafskou souté)
akciovou spole¢nost Rentex Financial Services Praha, ktera plsobi na trhu od roku 1998. Nabizi sluzby
v oblastech Operative Lease/Full Service Lease/Fleet Management. Cilem prevzeti je upevnit pozici
koncernu Volkswagen v CR pravé v téchto oblastech ve spojeni s deefinou spole¢nosti SkoLEASE,
zalozenou loni. Detaily o budoucim strategickém uspotadani téchto aktivit oznami SkoFIN v zaf.

Autocredit - spotrebitelsky uvér na auta

Zajemci o financovani automobilu mohou od ¢ervence vyuzit novy produkt Autocredit, ktery
nabizi GE Capital Multiservis ve spolupraci se svou sesterskou spole¢nosti GE Capital Leasing. Tento
ucelovy spotiebitelsky uvér lze vyuzit na potizeni ojetého i nového automobilu. Zajemci mohou ziskat
tento uveér v celé prodejni siti GECL, tedy na vice nez 1000 mistech. Lze jim financovat az 100 % pofi-
zovaci ceny vozidla, minimalni vyse ¢ini 25 000 K¢, maximalni 300 000 K¢&. Autocredit 1ze vyuzit az na
12 let staré osobni ¢&i uZitkové vozy, délka trvani tvérové smlouvy miize byt od 6 do 60 mésicd.

(BA, 6TK, PE, RED)
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(Pokracovani ze stranky 3)

Novy sSéf Citigroup

Novym generalnim feditelem spoleénosti Citi-
group, nejvétsiho poskytovatele financnich slu-
7eb na svéte, se od 1. ledna 2004 stane Charles
Prince. Ve funkci nahradi soucasného feditele,
kterym je sedmdesatilety Sanford Weill. Ten
bude do valné hromady v roce 2006 pusobit ve
firme jako predseda predstavenstva. Weill piiso-
bil ve funkci od roku 1998. Pravnik Prince, kte-
rému je 53 let, vede od lonského léta divizi kor-
poratniho a investi¢niho bankovnictvi.

Novym provoznim feditelem se od piistiho roku
stane Robert Willumstad (57 let). Ten od pro-
since 2000 vede divizi spotiebitelskych operaci a
v lednu 2002 se stal prezidentem spolec¢nosti.
Citigroup mé ptes 200 milionti zakaznikl ve vice
nez 100 zemich a zaméstnava 260.000 osob. Zisk
ve 2. ¢tvrtleti vzrostl o 12 % na 4,3 mld. USD.

Nakladny mésic pro
japonského poplatnika

mésict pro kapsu japonského daiiového poplat-
nika i drzitele Zivotnich pojistek.
Po vydajich ve vysi bilionl jenti na pomoc ne-
mocnému bankovnimu sektoru sahla v ¢ervnu
vlada ostrovniho cisaf'stvi japonskym danovym
poplatnikiim do penézenek znovu a hned dvojim
zpusobem - jednou pres dané a podruhé pies
pojisténi. V poloviné Cervna vlada potvrdila, ze
nalije 2 bil. JPY (17 mld. USD nebo 500 mld.
K¢) z vetejnych penéz do konsolidacéni banky
Resona, jiz v poslednich mésicich chybél kapital.
Dva dny na to pak Dolni snémovna parlamentu
schvalila novy zakon, ktery umoziuje v problé-
mech se nachazejicim zivotnim pojistovnam
snizit pojistnd plnéni, ktera garantovali drzitelim
pojistek, a tedy zrusit ztratové pojistné smlouvy.
Zmény maji vliv jak na banky, tak také na zivot-
ni pojistovny, které jsou v Japonsku znacné
propojené. Na pomoci konsolida¢ni bance Reso-
na vydeélaji i jeji akcionafi, jimiz jsou mimo jiné
velké zivotni pojistovny v problémech. Bez
statni pomoci by totiz jejich akcie byly prakticky
bezcenné. Podobné i druhé opatieni, tedy zakon
o zivotnich pojistkach, znamena nejen pomoc
zivotnim pojistovnam, ale také bankam, které
pojistovnam pujcily velké sumy penéz, Casto v
podobé podtizeného dluhu, takze by v piipadé
ztrat byly podle dosavadniho zakona prvni na
fadé, kdo by krach Zivotnich pojistoven odnesl.
Novy pojistovaci zakon, ktery vstoupil v plat-
nost v éervenci, navic toto pofadi méni a dava
pro piipad krachu véfitele podiizeného dluhu az
za drzitele pojistek.
Tyto bolestivé kroky jsou doprovazeny jen mini-
malnimi reformami. I kdyz restrukturalizace Re-
sony zahrnuje Skrty v platech, propousténi a za-
virdni pobocek, analytici zistavaji skepticti
ohledné prognoz budoucich zisku a slibu vratit
penize statu do roku 2019. Ani u zivotnich pojis-
toven to zatim nevypada na vyvozeni odpovéd-
nosti viéi manazerum, ktefi je fidili problematic-
kym smérem. Také zvySeni transparentnosti
finanénich vykazd zivotnich pojistoven neni
zatim na obzoru.
Drzitelim Zzivotnich pojistek vSak mohou piijit
jesté horsi ¢asy. Snizeni garantovanych vynosi z
5 % na 3 % nemusi byt dostate¢né v situaci, kdy
desetileté¢ dluhopisy nesou jen 0,5 % p. a., takze
dalsi redukce je podle analytikli pravdépodobna.
(CTK, KM, MS, RED)
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RISK MANAGEMENT

Rizeni rizik po Enronu uZ neni jen fraze

V obdobi po vSem dobfe znamych
problémech velkych svétovych firem
se ti, kdo toto obdobi pfestali
bez thony, snazi minimalizovat
rizika a investuji do téchto snah
vyznamny objem prostfedkd. Slovo
,risk management" a ,corporate
governance"“ uZ neni jen frazi -
fizeni rizik se stava skutecnou
prioritou managementd.

Potvrdilo to i vice nez 300 ucastnikli ne-
davné konference o risk managementu, kterd pro-
béhla v New Yorku. Mnoho Eeskych firem vsak
stale jesté nevénuje témto aspektlim fizeni dosta-
te€nou pozornost.

RIZENI RIZIK

Je fakt, ze ne vSechna rizika, ktera poten-
cialné hrozi napiiklad velkym americkym firmam,
plati také u nas. Pfesto, rizika existuji.
K nejvyznamnéj$im finanénim rizikiim patii rizika
ménova. Pohyby kurzu koruny mohou firmu, ktera
je zavisla na exportu, vyznamné poskodit. Pfesto
se na jejich omezeni zatim soustfedili vétSinou jen
velci hraci a zahraniéni firmy ptsobici na ¢eském
trhu. Rada mensich a stiednich firem proto méla s
nedavnym posilovanim koruny znac¢né problémy.
Posledni rok je ale pravdépodobné piesvédéil, ze
naklady na nakup jednoduchého bankovniho zajis-
tovaciho produktu nejsou zbyteénym luxusem.

Dalsi vyznamnou skupinou jsou provozni
(operacni) rizika. Ta zahrnuji v zasadé vSechny
problémy, které mohou vzniknout samotnym den-
nim fungovanim podniku. Sta¢i zmacknout $patné
tlacitko a vyrobit vadny vyrobek, a podniku vznika
Skoda. Dalsim piikladem provozniho rizika jsou
defraudace. Téch bylo v posledni dob¢ dost, at’ uz

v zahrani¢i nebo v CR. Banky jsou pfitom na tato
rizika samozfejm¢ mnohem citlivéjsi nez vyrobni
podniky, nebot’ ohrozuji jejich reputaci. Ta je pro
n¢ logicky klicova - pracuji s cizimi penézi. Proto
jeiv CR Fizeni rizik v bankach ve v&t3ing piipa-
dti na velmi dobré arovni.

Jinym piikladem provoz-

Nebo Ize penize vlozit do statnich dluhopisi, které
jsou relativné bezpecné, ale vynos z nich je mini-
malni. Stejné je to s rizikem ve firmé. Jestlize se
napiiklad zajistim proti ménovému riziku, vim, ze
mne - pokud jsem exportér - nepoSkodi mozné
posilovani koruny. Na druhé
stran¢ také vim, ze v pfipadé

nich rizik jsou tzv. obchodni
rizika. Je to tieba velmi jednodu-
cha zavislost na jediném dodava-
teli. Kdyz bude mit vyrobni pro-
blémy, preruseni dodavek ohrozi
zasadnim zplsobem fungovani
odbératelské firmy. Nebo Spatné
zadani obchodniho pfipadu do
informa¢niho systému muze
znamenat fakturaci nespravné
¢astky a naslednou komplikaci
vztahu se zakaznikem.

MINIMALIZACE RIZIK

Vse, co jsem dosud
zminil, je zcela logické a na
prvni pohled ziejmé. Je mozné
ofekavat, ze lze vyrobit Spatny vyrobek, ze
v podniku mize byt defraudant, Ze lze omylem
vystavit Spatnou fakturu. Mnohem t&z8i vsak je
tato rizika systémové v ramci firmy minimalizo-
vat. To vyzaduje skute¢nou dlouhodobou a syste-
matickou snahu, vynaloZeni urCitych nakladid a
hlavné — pochopeni podstaty procesu, pii nichz
tato rizika vznikaji.

Omezeni rizika totiz vzdy stoji penize
nejen na ptimych nakladech, napfiklad na dokona-
lejsi informacni systém, ale Casto také na ztrace-
nych vynosech. Je to jako v investovani do cen-
nych papira. Mazete nakoupit rizikové akcie a pak
lze cekat jak vysoky vynos, tak vy-sokou ztratu.

L T e R

oslabeni koruny vydéldm mno-
hem méné, nez bych mohl bez
zajisténi.

SVETOVY STANDARD
V praxi se vSak bohuzel nejen u
Ces-kych firem casto setkdvame
s tim, Ze management a piede-
v§im majitelé tento princip ne-
chapou. PredevSsim u Fizeni
finan¢nich rizik se stava, ze
manazer, ktery zajisti firmu proti
pohybu kurzu, miva v piipadé
opa¢ného pohybu koruny pro-
blém obhajit svij krok. Argu-
menty typu ,, Kdybys nds nezajis-
til, mohli jsme na oslabeni koru-
ny vydélat,” jsou b&zné. Druhy argument ,, Kdyby
koruna posilila, mohli jsme bez zajisténi mit vazné
financni problémy, “ pak uz nikdo neposloucha.
Pokud se tedy ¢eské firmy maji posunout
na svétovy standard v Fizeni rizik, budou se prede-
v§im muset zbavit tohoto nesystémového pohledu
na své fungovani a nédklady a vynosy na fizeni
rizik hodnotit ne =z kratkodobého,
ale dlouhodobého hlediska.

David Juréik,

manager KPMG Ceska republika
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