Bankovmetyi

MESICNiK VYDAVATELSTVi ECONOMIA

PDF SERVIS (i CiSLO 45 ii 17. PROSINCE 2007

KOVENTARE

Nejisty rok 2008
Mar két a Si cht agova,

Next Fi nance

Rok 2008 by mél byt pro
ekonomiku uspésny. A to i
pfesto, ze ekonomicky riist
dale zpomali. Brzdou eko-
nomiky bude nedostatek
vhodnych zaméstnanci a
jejich vysoké mzdové poza-
davky.

Kromég toho rostouci troko-
vé sazby si na dynamice ekonomiky jesté vybe-
rou svou dai.

Za cely rok 2008 pocitame se zpomale-
nim rdstu HDP na 5,1 %. Primérna mira neza-
méstnanosti v roce 2008 bude kolem 5,6 %.
Mzdy stale porostou a v nékterych kvartilech
jejich rust pfesahne 8 %.

Rust mezd vSak bude prekvapivé hrat
jen minoritni roli ve vyvoji spotfebitelské infla-
ce. Ta bude nadale ovliviiovdna zejména vyvo-
jem cen energii na svétovych trzich. Svou roli
samoziejme sehraje i planovana zména dani.

Ocekavame, ze meziro¢ni inflace po-
roste az do ledna, kdy jiz bude tésné pod 6 %.
V dalSich mésicich bude meziro¢ni index spo-
tiebitelskych cen stagnovat a nésledné piijde
rychly ustup infla¢nich tlakt. Primérnad mezi-
ro¢ni inflace bude v roce 2008 ¢init 4,7 az
5,0 %, zatimco v roce 2007 to bude jen 2,8 %.

Dlouhodoby posilujici trend ceské
koruny nekon¢i. V prvni poloviné roku 2008 se
pravdépodobné dockame korekce kurzu ke
slabsim hodnotam. Druha polovina roku vsak
jiz opét bude ve znameni zpeviiovani. Smér
kurzu tak bude trochu kopirovat rok 2007. Ko-
nec piistiho roku by mél podle naseho nazoru
zastihnout korunu na 25,50 CZK/EUR.

EKONOM KA

Davi d Mar ek,

Patri a Fi nance

E "" Pristi rok miize pfinést fadu
prekvapeni. Gordicky uzel
aktualni krize na financnich
trzich jest¢ neni rozetnut.
Ceny potravin stéle stoupaji a
nikdo netusi, kde se zastavi.
V piipadé ekonomiky USA se
nalady pfelévaji z hodiny na
g hodinu. Sta¢i se podivat na
reakci finan¢nich trhi na mimotfddnou nabidku
likvidity spojenymi silami Fed, ECB a dalSich
centralnich bank. Optimismus vydrzel asi tfi
hodiny. Stale castéji se v souvislosti s USA
objevuje slovo recese. Odhady ristu némecké
ekonomiky na pfisti rok také postupné eroduji.

Jediné, co se zda byt jisté, je, ze piisti
rok bude znac¢n¢ nejisty. Jinymi slovy mizeme
ocekavat obdobi zvySené volatility akciovych
trht, devizovych kurzi a dalsi obtizna rozhodo-
vani centralnich bank.

Nevyzpytatelnému povétii svétové eko-
nomiky vzdoruje Ceskd ekonomika prozatim
uspésné. Ackoli jde o malou otevienou ekono-
miku, jeji soucasny hospodaisky rist se opira
predevsim o domaci poptavku. A to bude platit i
v piistim roce. Spotfebu domécnosti podpoii
rychly rist mezd, snizeni dani z mezd a pokles
nezaméstnanosti. Investi¢ni aktivitu firem by
mély podpofit také nizsi dané a vysoky objem
reinvestovaného zisku zahranic¢nich investord.
Na zahrani¢ni obchod dolehne horsi ekonomic-
ké klima v zdpadni Evropé a také posilovani
kurzu koruny, nevrati-li se koruna tam, kam
patfi. Nicméné neni divod si stéZzovat, vykon
Ceské ekonomiky by se mél v roce 2008 zvysit
04,8 % po ristu 0 6,1 % v letosnim roce.

Mal oobchod v #ij nu neéekané akcel eroval

Meziro¢ni nartist malobchodnich trzeb v fijnu ¢inil véetné motoristického segmentu 9,4 %, coz
je znateln¢ vice nez v zafi (kdy Cinil jen 4,3 %). Spotiebitelé tak prekvapili analytiky — ti o¢ekavali rist
pouze o 6 %. Pozitivni je rychly nartst prodeje aut, ktery vykompenzoval slabé zafi — a to nejen pro
prodejce: silné prodeje aut jsou signalem spotiebitelské diivéry v budoucnost. Rijnovy apetit spotiebiteli
dovoluje domnivat se, e se Cesi mohou opét po roce t&it na "nejbohatsi Vanoce v d&jinach".
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St ed Evropy cilemmnistnich rizikovych investorda

Evropsti rizikovi investofi se pfi zvazovani svych budoucich investi¢nich pfilezitosti nevydavaji

prili§ daleko od domova. Podle prizkumu rizikového kapitdlu provedeného pod zastitou spolecnosti

Deloitte a Evropské asociace rizikového kapitdlu mé zajem realizovat investice ve stfedni a vychodni

Evropé 23 % investord. Ze studie vyplyva, ze pro neevropské rizikové investory, ktefi uvazuji o Evropé
jako o cili svych investic, je to spis otazka dobré kondice a nikoli konkrétniho rizikov &jSiho problému.

Bankovni rada schvalila rozpoéet na rok 2008

Bankovni rada na svém jednani dne 6. prosince schvalila rozpo&et CNB na rok 2008 v celkové
vysi 2150 mil. K¢ (rozpocet je sestaven v cenach véetné DPH). Vydaje na provoz by mély risto 7,4 % a
osobni vydaje o 4,3 %. Planovany rozpocet je oproti ocekavané skutecnosti roku 2007 vyssi o 9,9 %.
Hlavnim divodem celkového naristu je vyssi razba minci a obm éna techniky na zpracovani hotovosti.

V prosincovém vydani
c¢asopisu Bankovnictvi
se doctete o ...

- dynamice a vizich v ekonomice

- vkladech v bankach

- finanénich skupinéch a stabilité
- pojistném trhuv CR

- roli Basel Il

- novém hraci na bankovnim trhu
ll - investicich do komodit

- vyuziti IT v pojistovnach

Ukazkavy vyﬂsk zdarma a informace o predplatném
ziskate na tel. Cisle 800 110 022
nebo na http://bankovnictvi.ihned.cz.
Casopis je také k dostani ve volném prodeji.
Seznam prodejen: www.economia.cz/prodejny.
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Ceské drahy

povede Petr Zal uda

Séf pojistovaci spolegnosti AXA CR Petr Zaluda
nastoupi na misto generdlniho feditele Ceskych
drah. Do konce ledna drahy povede Josef Bazala.
Kli ka a Kravka ve

vedeni Factum | nveni o

Factum Invenio, pfedni poskytovatel sluzeb v ob-
lasti vyzkumu trhu a vefejného minéni, posiluje
svij konzultantsky a manazersky tym. Ladislav
Klika (37) nastupuje do vedeni spolecnosti jako
General Manager a Tomas Kravka (39) posiluje
fizeni vyzkumu.

Havel & Hol asek

posiluje tym

Advokatni kancelai Havel & Hola-
sek posilila sviij tym o pravniky
zaméfujici se na komplexni pravni
poradenstvi v ramci dafiové moti-
vovanych transakci o Davida Neve-
selého (36) a Janu Ilovi¢nou (29).
Pted prichodem do advokatni kancelafe Havel &
Holasek David Nevesely a Jana Ilovicna spolec-
né¢ pusobili v ceské advokatni
kancelafi uzce spolupracujici s re-
nomovanou poradenskou spolec-
nosti Tacoma Consulting, kde
mezi jejich hlavni oblasti speciali-
zace patfilo poradenstvi v oblasti
korporatniho prava, a to zejména v souvislosti
s restrukturalizacemi a vytvafenim holdingovych
spolecnosti se zaméfenim na optimalizaci zdan¢-
ni kapitalovych ziski a dividend.

David Nevesely se dale specializoval na pravo
cennych papirt, pravo kapitalovych trhti a oblast
kolektivniho investovani, Jana Ilovi¢na se véno-
vala rovnéz problematice fuzi a akvizic, prodeji
podnikt a spolecnosti a danovému pravu.
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Schodek bézného G&tu v #ijnu: 13,7 md. Ké

Bézny ucet platebni bilance v fijnu skoncil schodkem 13,7 mld. K¢ proti zafijovému 2,4 mld.
K¢. Vysledek ovlivnily predevsim vyplacené dividendy a pfedpokladana vyse reinvestovaného zisku
z ptimych investic. Od poc¢atku roku platebni bilance vykazuje deficit 87,6 mld. K¢.

Cbrat zahrani éniho obchodu pétinasobné vzrost|

Obrat eského zahrani¢niho obchodu vzrostl od vzniku Ceské republiky v roce 1993 zhruba
pétinasobné na lonskych 4,25 bil. K¢. Pritom od roku 2005 jeho bilance diky vyssimu exportu po vstupu
CR do EU vykazuje rostouci ptebytky. Odbornici z Ceského statistického utadu ogekavaji, ze letos za-
hraniéni obchod skonéi rekordnim kladnym saldem kolem 75 mld. K¢&. Loni obchodni bilance CR vyka-
zala piebytek 40 mld. K¢, coz byl nejlepsi vysledek v historii zem¢.

Pranysl ova vyroba v #jnu vyrazné zrychlila rdst

Primyslova vyroba v fijnu vyrazné zrychlila tempo ristu na 8,4 % ze zafijovych 1,2 %, kdy
pramysl rostl nejpomaleji od bfezna 2005. Oznamil to Cesky statisticky tfad.

MVl ada schval ila dohodu s bankou UBS

Vlada schvalila dohodu se Svycarskou bankou UBS. Ta na zdklad€ smlouvy vrati statu 420 mil.
K&, které zmizely pied vice nez dvéma lety z Ceské konsolidagni agentury bez védomi jejiho vedeni. Do
sedmi dnt od G¢innosti dohody banka vrati 404 mil. K¢, po odblokovani tictu dalsich 16 mil. K¢. Zbytek
penéz plus nahradu skody bude stat s bankou vymahat na vinicich. Celkova suma je 558,5 mil. K¢. Pal-
miliarda byla vyvedena z dcefiné firmy CKA, spoleénosti Galileo Real. Manazer Galilea Jan Sik dal
k vyvedeni penéz pisemny souhlas, odiivodnil to pak tim, Ze je chtél v zahrani¢i zhodnotit. UBS dlouho
odmitala stamiliony do CR vratit. Agentura proto banku loni v &ervnu zazalovala u soudu v Curychu.

CeSi |etos za Vanoce utrati vice nez |oni

Podle odhadu spole¢nosti GE Money Multiservis je kazda ¢eskda domacnost letos pfipravena za
darky a jiné zbozi spojené s vanocnimi svatky utratit ¢astku presahujici 14 tisic K¢&. V souvislosti s Va-
nocemi roste zajem o nakupy na splatky, nartista i primérna financovana ¢astka. V mezirocnim srovnani
¢ini letosni narist 20 %. Zajem je hlavné o elektroniku, ktera je kazdorocné hitem splatkového prodeje.

Rast sazby DPH by mé&l statu pzinést 26,5 md. Ké

Rust snizené sazby dan¢ z ptidané hodnoty z 5 % na 9 % od pristiho roku by mélo pfinést statni
pokladné priblizné 26,5 mld. K¢ navic. Vyplyva to ze statickych odhad®i ministerstva financi, které
v sobé& nezahrnuji pfipadné snizeni ¢i zvySeni spotfeby u jednotlivych polozek.

CNB vyda st zibrnou nminci ke vstupu do Schengenu

Bankovni rada CNB na svém jednani 6. prosince schvalila doplnéni emisniho planu pamétnich
stiibrnych minci na rok 2008 o minci, jejimz ndmétem bude vstup CR do Schengenského prostoru.

Central ni banka zrusSila soutéz na mnce

CNB musela podle serveru Aktudlné.cz zrusit soutéz na vybér firmy, ktera méla od pfistiho roku
razit stovky miliont kust novych kovovych minci. Bance byla dorucena pouze jedina, nepfijatelna na-
bidka, uvedl server. Hodnota zakazky je podle tidaji v internetové databazi vefejnych zakazek vycislena
na 368 mil. K¢. Zakazka na vyrobu minci v hodnoté 1 K¢, 5, 10, 20 a 50 K¢ méla platit na neurcito.
Podrobnosti nemtize CNB podle mluvéiho Pavla Zubka zvefejiiovat. "V tuto chvili probihd takzvané
Jjednaci Fizeni bez uverejnéni. Pred jeho ukoncenim nemiizeme o jeho priibéhu informovat," tekl Zubek.

CNB sj ednocuj e p#istup k regulaci trhu

CNB hodla v navaznosti na integraci dozoru nad finanénim trhem z dubna 2006 sjednotit piistup
k regulaci jednotlivych sektort finan¢niho trhu. Proto od pfistiho roku zménila vnitini strukturu dohledu,
ktery tak jiz nebude ¢lenén podle dozorovanych sektori, ale podle jednotlivych funkci dohledu. Infor-
moval o tom viceguvernér CNB Miroslav Singer. Od ledna tak zanikne sekce bankovniho dohledu, do-
hledu nad kapitalovymi trhy a dohledu nad pojistovnami a vznikne sekce dohledu nad finan¢nim trhem,
sekce regulace a analyz financniho trhu a sekce licen¢nich a sank¢nich fizeni. "Dnes jsou manazeri sekct
zodpovédni za sektor, nikoli za cely financni trh Ci za jednotnost pristupu. Plnou piisobnost nad financ-
nim trhem tak ma pouze bankovni rada,” uvedl Singer. Pro banky, pojistovny, investory nebo kampelic-
ky by se ovSem nemélo pfili§ zmeénit. "Jedna se predevsim o vnitini zménu struktury a pro subjekty na
Sfinanénim trhu bude stile adresatem CNB," uvedl feditel sekce dohledu nad kapitalovym trhem Pavel
Hollman. Ten se od ledna stane $éfem sekce regulace a analyz finan¢niho trhu. Soucasny $éf sekce ban-
kovniho dohledu Leos Pytr se stane feditelem sekce dohledu nad finanénim trhem. "Dohled je predevsim
o bankovnictvi. To tvori 80 % financniho sektoru,” uvedl k personalnimu obsazeni Singer. Sekci licenc-
nich a sank¢nich fizeni povede Karel Gabrhel, soucasny $éf sekce regulace a dohledu nad pojis tovnami.
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NOVE M NCE

Prijemné proziti Vanoc
a hodné stésti, zdravi, uspéchu
i pohody v roce 2008 preje vSem
étenarum redakce.

PriSti cislo newsletteru vyjde
7. ledna 2008.

TECHNOLOG E

Adastra spojoval a

bankovni procesy

Spolecnost Adastra Corporation pfispéla k rych-
lému postupu pii akvizici eBanky spolecnosti
Raiffeisen Internation Bank-Holding AG, kdyz
béhem pouhych dvou mésict nasadila v bance
feSeni zalozené na systému Purity, které umozni-
lo konsolidaci klientskych dat a adres. Adastra
implementovala feSeni, které pokrylo konsolidaci
identifika¢nich udaja klienta. Systém Purity tyto
atributy nejprve vycistil a oveéfil proti referenc-
nim etalonim a poté seskupil do skupin predsta-
vujicich totozného klienta. Sjednocené informace
o klientovi jsou pfinosem zejména pro konsoli-
dované fizeni rizik a pro spolecnou obchodni
strategii, diky které muze klientovi, ktery ma
produkty u obou bank, poskytnout vyhody tyka-
jici se spravy jeho portfolia produktt ¢i poskyt-
nout zvyhodnéné nabidky produktti novych.

A obal Paynents Europe

poskyt ne syst ém nedi PAS

Spolecnost Global Payments Europe oznamila,
ze ve spolupraci se spolecnosti quatro solutions
uvadi na trh uzavreny platebni systém mediPAS
pro vybér a evidenci regulacnich poplatkti ve
zdravotnickych zafizenich. V prosinci prob¢hne
prvni instalace v nestatnim zdravotnickém zafi-
zeni AKI v Brné. Systém bude slouzit pacientim
k thrad¢ poplatkl pfi poskytovani zdravotni péce
nové zavedenych od 1. ledna 2008 a také k uhra-
de¢ dalsich poplatkti za provedené nadstandardni
lé¢ebné tikony hrazené pacientem.

Kal enda¥ 2008

Ceskd Mincovna emitovala medaili Kalendaf
2008, kterou chce navazat na tradici tzv. kalenda-
fovych medaili, které
proslavil prazsky rytec a
medailér Antonin Guille-
mard (1745-1812). Me-
daile je jedinecnd v tom,
ze na obou dvou stranach
zachycuje kalendainé
vSechny dny roku 2008
véetn& dne a svatku (naptiklad 12 PA Simona) na
medaili jsou vyobrazeny i mési¢ni znameni.
Medaile ma pramér 50 mm, hmotnost 42 g, je
vyrobena z ryziho stfibra a prodava se za cenu
1200 K¢ (medaile je
k dostani i v mosazném
provedeni za 350 Ko&).
Naklad medaile je 500 ku-
st, autorem navrhu je
akademicky sochai Vladi-
mir Oppl. Vyroba této
medaile byla velmi néroc-
na, protoze zachytit vSechny detaily na tak malé
medaili neni jednoduché a prokazala se zde vyni-
kajici prace jabloneckych rytcii a pracovniki,
ktefi se podileji na pfipraveé razidel.
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CeSi u bank 151et vice Setili, nez si pdgj ¢ovali

; I kdyz v posledni dobé zaznamenava cesky bankovni trh velky zajem o uvéry vseho

druhu, Cesi byli alesponi podle statistik CNB v uplynulych 15 letech spise 3etiilci.
Zatimco objem uveéra u bank byl v lednu 1993 vyssi nez objem vkladu, letos ke konci
fijna je skutenost opaéna. Rada Givéri se stala ke konci 90. let nedobytnymi a byly
pievedeny do Konsolidaéni banky, resp. Ceské konsolidagni agentury, tj. mimo banky.
Podil klasifikovanych tvéra v prvni poloviné 90. let presahoval 30 % celkového obje-
mu uvert. "Skutecné cislo bylo jesté vyssi, protoze cast spatnych uveri byla presuno-
vana do Konsolidacni banky," uvedl analytik spolecnosti Cyrrus Marek Hatlapatka.
Banky v 90. letech doplacely na neschopnost podnikti splacet své Givéry, k ¢emuz ¢astecné podle Hatla-
patky piispéla piilis restriktivni politika CNB. V lednu 1993 méli Cesi u bank ulozeno 528,5 mld. K&, na
konci fijna 2007 témer 2,4 bil. K¢. Objem uveért se od ledna 1993 zvysil z 570 mld. K¢ na 1,7 bil. K¢.

Posl ani €NB p#i dohl edu nad finanéni mtrhem CR

Bankovni rada Ceské narodni banky s pfihlédnutim k doporuéeni Vyboru pro finanéni trh
schvalila dokument ,,Poslani Ceské narodni banky p#i dohledu nad finanénim trhem Ceské republiky*.
Jde o zékladni obecny dokument, ve kterém CNB vymezuje své poslni pti dohledu nad finanénim
trhem Ceské republiky, stanovi hodnoty, které v této oblasti bude sledovat, a zasady, jimiz se bude Fidit.
Text dokumentu je k dispozici zatim v ¢eské verzi, anglicky pfeklad bude zverejnén do konce roku 2007.

p4 v v ¢ H ] v
CMZRB pzi spéj e mal ym podni katelam 1,7 md. Ké
Ceskomoravska zaruéni a rozvojova banka bude v letech 2007 az 2013 spolufinancovat Gvérové
programy pro malé a stfedni podnikatele vice nez 1,7 mld. K¢, ze statniho programu ptijde na tyto pro-
gramy 8,2 mld. K¢. Tyto penize by mély umoznit az 9000 podnikatelll pfistup k vnéjsim zdrojlim finan-
covani zah4jeni ¢i rozvoje podnikani.
Ceska spofitel na posiluje bezpeénost pobocek
Ceska spofitelna zdokonaluje bezpetnostni opatteni, jesté vice spolupracuje s policii, priib&zné
pridava nové systémy, které pomahaji odhalit identitu pachatelll a naslednym pfedanim materiali policii
pomaha dopadeni pachatele. Kazdym rokem banka investuje stale vice do dokonalejSich technologii.
.Jde o kroky zaméFené na prevenci pred prepadenim pobocek. Nasi prioritou je chranit nase klienty i
zameéstnance, “ sdélil Tomas Vanicek, ktery je odpovédny za fizeni ¢asti pobockové sité CS.

Ctibank méni své pravni postaveni v CR

-"-"‘-n.

Po Sestnacti letech pusobeni na ¢eském trhu se Citibank (dcefina spolecnost, stoprocentné
ﬁ vlastnéna Citibank Overseas Investment Corporation se sidlem v USA), méni na pobocku
#  akciové spolecnosti Citibank Europe plc se sidlem v Irsku. Tento strategicky pravni krok
nabude ucinnosti k 1. lednu 2008. Nové jméno spolecnosti bude Citibank Europe plc, orga-
nizacni slozka. Jako pobocka Citibank Europe plc se banka bude podilet na konsolidovaném
vlastnim jméni v hodnoté 1,6 mld. EUR, ¢imz se — s ohledem na celkovou kapitalizaci — zafadi na tro-
veii t#i nejsilngjsich bank v Ceské republice. .
Nove hypotecni zastavni |isty Ceské spozitelny
Ceska spofitelna vydala nové emise hypotetnich zastavnich listdi v objemu 2 500 000 000 K&.
Splatnost byla stanovena na 10. 12. 2012. HZL budou vydany ve formé sbérného dluhopisu, Ize je na-
koupit ve velkych oblastnich a v daliich vybranych pobo&kach Ceské spotitelny za aktualni kurz v na-
sobcich jednotkové ceny 10 000 K¢ a pomérného urokového vynosu. Nejmensi mnozstvi nakupovanych
HZL jsou tii kusy. Ceska spofitelna vydala i novou emisi HZL v celkovém objemu 1 000 000 000 K& a
splatnosti 11. 12. 2017. Dalsi emise ma objem 1 500 000 000 K ¢ a splatnost 12. 12. 2022.
v “ v . Ve Je o
CSB opét zvysuj e urokove sazby u vkl ada
CSOB letos jiz potieti zvysuje Grokové sazby na terminovanych vkladech v &eskych korunéch, a
to o dalSich 0,20 % p. a. Banka tak navazuje na sérii zvySovani, ke kterému naposledy pfistoupila pocat-
kem #ijna. Naptiklad na roénim terminovaném vkladu nabidne CSOB klienttim tirokovou sazbu v roz-
mezi 2,20 % az 2,80 % ro¢né v zavislosti na objemu vlozenych prostfedkd. Od 10. prosince zvySuje
CSOB ftirokové sazby také u spoficiho étu, ktery klientim nové nabizi s jednotnou vypovédni lhiitu
sedm dni. Timto krokem chce banka jasnéji odliSit spofici Gcet od terminovaného vkladu a zptehlednit
tak nabidku depozitnich produktt pro klienta.

Banky na Silvestra zkrati otviraci dobu poboéek

Vétsina tuzemskych bank posledni den roku zkrati oteviraci dobu pobocek. Banky sva obchodni
mista uzaviou mezi 12. a 14. hodinou. Mezi svatky budou mit pobocky otevieno standardné a banky ani
nechystaji omezit nabidku sluzeb. Nékteré transakce a pfevody, pfedev§im mezi bankami, musi klienti
ucinit nékolik dni pfed koncem roku, pokud chtéji, aby je banky pfipsaly na Gcty pfijemci jesté letos.
Banky vétsinou vyzaduji takovy krok ucinit 27. prosince. Zvyhodnéni jsou uzivatelé elektronického
bankovnictvi, kterym banky pfevedou transakce zadané i o nékolik hodin pozdé€ji, nez na prepazkach.
Ceska spotitelna a Raiffeisenbank uzaviou své pobocky 31. prosince ve 12 hodin. O hodinu pozdéji
zavie Komeréni banka a CSOB. Ve 14 hodin naleznou zaviené pobocky klienti GE Money Bank.

Cchranci soukroni udélili GE Money pokutu

Utad pro ochranu osobnich udajti (UOOU) udglil spoleénostem GE Money pokuty v souhrnné
vysi 300 000 K¢&. Rovnym dilem potrestal spolecnosti GE Money Bank, GE Money Auto a GE Money
Multiservis za neopravnéné zpracovavani telefonickych cisel pfi telefonickém kontaktu s potencionalni-
mi klienty. Sankce dosud nebyly uhrazeny, ozndmili ochranci soukromi.

45/2007 http:/bankovnictvi.ihned.cz

ZE ZAHRANI CI

H avni evropské banky
éek& obtizngj Si rok
Agentura Fitch véri, ze hlavni evropské banky v
podobé roku 2008. Agentura ve zpravé s nazvem
. Vyhled pro hlavni evropské banky: Cetné boui-
ky na obzoru“ vyjadfila nazor, ze obdobi pozitiv-
nich hodnoceni z poslednich let hrozi v pfistim
roce eroze vlivem nehostinnych podminek na
financnich trzich. Fitch prozatim od pocatku
uverové krize v srpnu 2007 sahl ke snizeni ratin-
gu u Ctyf z dvaceti nejvétsich evropskych bank a
nevylucuje, ze dalsi obdobné akce mohou nasle-
dovat i v pristich mésicich. Dilezité pro rozhod-
nuti agentury bude, zda soucasna situace nizké
likvidity a vysoké volatility bude na trhu pretrva-
vat. Agentura piesto nepiedpovidd zadné velko-
plosné snizovani svych hodnoceni. Dlouhodoby
rating hlavnich evropskych bank tak zlstidva na
»~AA“ a Fitch aktérim pfisuzuje dostatecnou
robustnost vii¢i nelehkym podminkdm bankovni-
ho sektoru. ,,Soucasna situace na financnim trhu
bude pravdépodobné pretrvavat i v prvnim étvrt-
leti pristiho roku a mozna i déle,” okomentoval
vydani zpravy jeji hlavni autor a vykonny feditel
Fitch’s Financial Insitutions Group, Alison Le
Bras. Déle také prezentoval krizovy scénéf sou-
Casného vyvoje: ,, Pokud navic ziistane soucasnda
velmi nizka likvidita, mohl by se problém rozvi-
nout az do uplné uveérové tisné spojené s vaznymi
realnymi dopady na ekonomiku a nasledné také
obtiznymi dusledky pro banky vcietné ostrého
zpomaleni ristu uveri. “ Fitch také neskryva své
obavy z dopadu moznych nepfiznivych podmi-
nek v piiStim roce na prehraty trh s bydlenim v
zemich jako jsou Spanélsko a Velka Britanie.

Vzni k& AXA Bank Europe

Finan¢ni skupina AXA zalozila v prosinci AXA
Bank Europe. Cilem nového subjektu je zlepSeni
koordinace retailového bankovnictvi skupiny
AXA v Evropé. AXA Bank Europe bude na lo-
kalni tirovni tzce spolupracovat s pojistovnami
AXA a doplnovat jejich nabidku fadou bankov-
nich produktd. Jako svoje centrum bude vyuzivat
AXA Bank Belgie. Ostatni banky pod hlavickou
skupiny AXA se stanou jejimi dcefinymi spolec-
nostmi ¢i poboc¢kami. Na provoz bude dohlizet
Alfred Bouckaert, ¢len predstavenstva skupiny
AXA, a fidit ji bude Hervé Hatt, vykonny feditel
AXA Banque Francie. Dalsimi c¢leny vedeni
budou Patrick Vaneeckhout, feditel AXA Bank
Belgie; Noel Richardson, financni feditel; Fra-
ngois Robinet, feditel pro investice, a Tibor Sze-
keres, feditel AXA Madarsko.

Séf MW chce propustit
éast zanmdst nanca

Novy vykonny feditel Mezinarodniho ménového
fondu Dominique Strauss-Kahn hodld propustit
az 15 % zameéstnanci, aby zlepsil finan¢ni pozici
této organizace v dobé¢, kdy klesa poptavka po
jejich uverech. Strauss-Kahn to fekl v rozhovoru
pro Wall Street Journal. Pocet zaméstnanci by
mél klesnout o 300 az 400 ze soucasnych 2634
osob. "Tato instituce funguje dobre, ma oddané
lidi a personal na vysoké urovni. Je to ale tovar-
na na vyrobu papiru,” tekl Strauss-Kahn.

VWysoka inflace v Cine

Tempo riistu spotiebitelskych cen v Cin& se
zrychlilo v listopadu na 6,9 % z fijnovych 6,5 %,
a ocitlo se tak nejvySe za témef 11 let. Nejvice
k rustu ptispély ceny potravin a ropy.
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Rai ffei sen stavebni spofitelna s rekordy

Trvale rostouci a historicky nejlepsi obchodni vysledky Raiffeisen stavebni spo fitelny potvrzuji i
ukazatele za listopad. Jedenacty mésic je letos z pohledu cilovych ¢astek nejuspésnéjsim mésicem a
celoro¢ni vysledky nejvétsi za celou dobu ¢trnactileté existence. Novych smluv véetné navyseni evido-
vala RSTS v listopadu 13 149, nejvice v letosnim roce za jeden kalendafni mésic (loni v listopadu to
bylo 8729 smluv). Od ledna do konce listopadu uzaviela RSTS se svymi klienty 97 561 smluv, meziroc-
né o 42,4 % vice (srovnani leden az prosinec 2007/2006). V listopadu dosahla celkova suma cilovych
Castek u novych smluv véetné navyseni 4,9 mld. K¢. V porovnani s listopadem 2006 tak doslo k obrov-
skému nartistu o 182 %. V meziro¢nim srovnani za leden az listopad 2007/2006 bylo zaznamenano dvoj-
nasobné navyseni o 100,3 %. Primérna vyse cilové ¢astky na jednoho klienta v listopadu ¢inila vice nez
372 tis. K¢. Objem uvéra celkem v listopadu ¢inil 7,2 mil. K¢, tj. 0 45 % vice v listopadu 2006.

CS(B Set £i podezzeni z kradeze klientskych dat

CSOB zjistila, ze neznami pachatelé tidajné odcizili jeji néktera klientska data. S nejvétsi prav-
dépodobnosti jde o ucetni data z denni zavérky, a to k jednomu konkrétnimu dni v listopadu 2007, ktera
véak nezahrnuji data o finanénich tocich, pistupové kody ani hesla. CSOB zaroveii nema poznatky, Ze
byla n&jak naruena bezpeénost karetnich operaci ani elektronického bankovnictvi. CSOB podala v této
véci trestni oznameni na neznamého pachatele. CSOB zaroveii poskytuje plnou sou¢innost Policii Ceské
republiky, aby tento pfipad mohl byt nélezité vySetien. Aby nebylo ohrozeno vySetfovani, CSOB si vy-
hrazuje pravo neposkytovat vefejnosti dalsi informace.

Modra pyram da zaznanenava vysoky zajemklientd

Rok 2007 bude nejispésnéjsim obdobim v historii Modré pyramidy. Za 11 mésict letosniho
roku poskytla Modra pyramida 23 800 uvérd v objemu piesahujicim 12,9 mld. K¢, coz je o 33 % vice
nez v roce minulém; pfitom za cely rok 2006 pujc¢ila Modra pyramida svym klientim 10,5 mld. K¢.
Oproti lonskému roku bylo uzavieno vice smluv o stavebnim spoteni, za 11 mésicti letosniho roku bylo
uzavieno 107 tisic smluv o stavebnim spofeni (v€etné navyseni) s cilovou ¢astkou 30,4 mld. K¢, oproti
loniskym 93 tisicim smluv s cilovou ¢astkou 23 mld. K¢. Roste také zajem o pojistovaci produkty.

U CSOB a PS jednodussi internetové bankovni ctvi

Od prosince mohou klienti CSOB a Postovni spofitelny vyuzit nové a
vylepsené funkce internetového bankovnictvi. Tykaji se spravy platebnich
karet, zjednoduseni prevodi a platebniho styku jako celku a v ptipadé PS
p také veérnostniho programu. Novinkou v menu platebnich operaci je
?ﬂc; Splatka kreditni karty. ,, Tato funkce umoznuje zaplaceni plné, povinné
fi_ fc; ‘> ¢i viastni splatky, pFicemz aplikace sama predvyplni platebni prikaz,”

I upfesnil Daniel Grin¢, feditel produkti ptimého prodeje CSOB. V menu
uzivatelskych sluzeb mohou klienti nové vyuzit formulafe pro platebni karty a elektronicky si zazadat o
zménu limitu platebni karty, o zruseni automatické obnovy platebni karty nebo napfiklad o opétovné
vydani PIN. Zaroven zde maji moznost zménit si pfihlaSovaci PIN kod ke sluzbam elektronického ban-
kovnictvi. Sluzby byly doplnény také o komfortni zadani platebniho pfikazu z historie uctu nebo seznam
blokaci na uctu. ,, U Postovni sporitelny navic doslo k rozsireni menu informaci o uctu, kde si mohou
klienti ovérit stav bodii u Vérnostniho programu, objednat si z katalogu vybrané darky a zobrazit historii
Jejich objednavek, ** dodal Grin¢. K dispozici je nové funkce pro jednoduchy Tuzemsky devizovy piikaz
k uhradé nebo Ptikaz k tthrad¢€ do zahranici, ktery je doplnén o ¢iselnik Bankovnich spojeni partnerti.

Vsl edky &innosti Ceské exportni banky

Objem smluv na financovani obchodl a aktivit ceskych vyvozcl a investort a jejich zahranic-
nich partnerfl formou Gvéri, zaruk a dal$ich produktii Ceské exportni banky ke konci listopadu dosahl
vice nez 18 mld. K¢, objemu, ktery dava predpoklad pro celkovou letosni vysi objemu obdobnou Grovni
roku 2006, tj. 19,9 mld. K¢. Pokud by se prepocitaval stav uveérového portfolia banky kurzem konce
roku 2006, byly by jiz dnes vysledky za 11 mésicli o 35 % nad trovni celoro¢niho vysledku minulého
roku. Z hlediska mény poskytnutych Gveéra roste jednoznacné zajem o financovani v eurech, jejichz
objem se ve srovnani s minulych rokem nominaln € zdvojnasobil.

Ptehl ed novi nek C¢SOB zajiStuji RSS kanaly

Jednoduché sledovani nové zvefejnénych informaci na webovych strankach CSOB umoziiuji
navstévnikim dalsi RSS kanaly. Banka totiz nové podporuje tzv. ¢tecky RSS, které diky specialnimu
XML formétu upozoriiuji na novinky. Navstévnikim je nové k dispozici kanal Tiskové zpravy, ktery
obsahuje poslednich deset tiskovych zprav, analyzy CSOB z Gtvaru analyz finanénich trh@ a Infoservis
z Klubu uspésnych podnikateld, kde uzivatelé naleznou nejnovéjsich 14 ¢lankd vydavatelstvi Economia.
., Witvorenim dalsich RSS kanalii nabizime navstévnikim z fad SME, novinari a analytikii lepsi prehled
o0 nové zverejitovanych informacich na webech CSOB. Zdroveii tak chceme zvysit ndvstévnost téchto
casti webu. Doposud jsme nabizeli pouze kanal Aktualit, ktery si m ésicné zobrazi na 13 tisic navstévni-
ki, “ uvedl Daniel Gring, feditel produktii pfimého prodeje CSOB. Veskeré kanély jsou dostupné také v
anglické verzi a zdarma je lze vyuZivat pro individualni a nekomeréni G&ely. ,, Web CSOB navstivi mésic-
né témér 1,3 milionu uzivateli, kteri na strankdch stravi priumerné ctyri minuty, * doplnil Grin¢.

CS s del $im partnerstvim Prazského jara

Ceska spofitelna se stala jiz po osmé v fadé generalnim partnerem 63. roéniku mezinarodniho
hudebniho festivalu Prazské jaro 2008. Toto partnerstvi navic ob¢ spolecnosti prodlouzily uzavienim
dlouhodobé ramcové smlouvy o spolupréci na tii roéniky dopiedu, tj. do roku 2010. Ceské spofitelna je
v oblasti kultury parterem dalSich vyznamnych projektt, naptiklad prazského Divadla na Vinohradech,
Mezindrodniho hudebniho festivalu Cesky Krumlov, Mezinarodniho operniho festivalu Smetanova Lito-
mysl, festivalu Colours of Ostrava a dalSich.

LODH v Si ngapuru

Po nedavném otevreni prazské pobocky posiluje
Svycarska privatni banka Lombard Odier Darier
Hentsch (LODH) svou pozici i v Asii a otevira
pobocku v Singapuru. Singapurska pobocka bude
pusobit jako banka a fungovat zacne 2. ledna
2008. Sousttedi se hlavné na privatni klientelu.

I nfl ace v Némecku je
nej vySSi od roku 1994

Inflace v Némecku se v listopadu zvysila na 3,1
%, coz byla nejvyssi hodnota od ledna 1994. Ke
zrychleni ristu z fijnovych 2,4 % prispéla hlavné
drazsi energie a potraviny. Podle méfeni harmo-
nizované¢ho s metodikou vypoctu EU se inflace
zvysila az na rekordnich 3,3 %.

Pl any bankovni ho
trezoru v popel nici

Plany nového trezoru némecké centralni banky
v Berlin¢, oznacené jako "pfisné tajné", nasel
v popelnici némecky holi¢. Dokumenty, v nichz
jsou upfesnény zejm. tloustka podlahy v mist-
nosti s trezorem, umisténi detektorti, dvefi a
miizi, lezely v plastikovém sacku v popelnici na
dvote jednoho berlinského domu, napsal némec-
ky list Bild. Na dokumentech bylo podle deniku
oznaCeni "pfisné tajné". Jde udajné¢ o plany,
podle nichZ bylo neddvno opravovano a rozsifo-
vano berlinské sidlo Bundesbanky na zapadé
némecké metropole. V mistnostech trezoru
v podzemi jsou ulozeny stamiliony eur pod n¢&ko-
lik metrti silnou vrstvou z oceli a betonu.

NYSE Eur onext otevzel a

kancel a v Peki ngu

Akciova burza NYSE Euronext ze skupiny The
New York Stock Exchange otevfela zastoupeni v
Pekingu. Vydala se tak stejnou cestou jako nékte-
i jeji konkurenti, ktefi uz v Cin& kancelaf maji a
snazi se vyuzit potencialu, ktery zemé¢ nabizi,
uvedla to agentura Reuters. Ozndmeni pfi§lo jen
tyden poté, co se kancelat v Ciné rozhodla oteviit
i spolecnost Nasdaq Stock Market, hlavni rival
NYSE. Firmy se snazi pfildkat nové emitenty,
ktefi by registrovali akcie prave na jejich burze, a
pravé v Cing vidi moznost silného riistu.

Rakouské banky maj i
étvrtinu trhu SVE

Vyznam rakouského kapitalového trhu se v po-
slednich letech zvySuje zejména diky expanzi
aktivit domacich firem ve stfedni a vychodni
Evropé (SVE). Priznivych okolnosti vyuzil pte-
devsim rakousky bankovni sektor, ktery podle
rakouské centralni banky ovladl asi 23,3 % trhu
SVE. V CR jeho trzni podil ve 2. &tvrtleti &inil
37,4 %. Dobrou pozici si vybudovala rovnéz
videnska burza, zejména diky fadé dohod o spo-
lupraci s vychodoevropskymi akciovym trhy.
Trzni kapitalizace podnikli obchodovanych na
videnské burze v uplynulych péti letech stoupla o
390 % na 157,8 mld. EUR. Burze se navic poda-
fil vzbudit vétsi zjem mezinarodnich investori.

Chcete-li dostavat zdarma
newsletter asopisu

BANKOVNICTVI,

prihlaste se na adrese

pdf.bankovnictvi@economia.cz.
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KAPI TALOVY TRH

Portfolio €S nenovitostniho fondu se rozrostlo

— 0 Od 7. prosince vlastni CS nemovitostni fond jiz pét budov. Ctyii nové zakoupené
Jre—gr—y budovy se nachéazeji v atraktivnich lokalitich v Praze, Ostravé a Ceskych Budg&jovi-
cich a svym charakterem ¢&ini z CS nemovitostniho fondu nejlépe diverzifikovany fond
EEL  {ohoto typu v CR. Celkova hodnota nemovitostniho portfolia dosahuje &astky cca
== 1,7 mld. K&. ,, Wvdzend kombinace riznych typit nemovitosti a jejich vhodné geogra-
fické rozmisténi tvori zaklad nasi investicni strategie. Tuto strategii dtisledné napliuje-
me i novymi akvizicemi, “ uvedl Tom4s Trcka, generalni feditel a pfedseda pfedstaven-
stva spole¢nosti REICO investiéni spole¢nosti Ceské spofitelny, ktera CS nemovitostni fond spravuje.
Po srpnové akvizici administrativni budovy Platinium v Brné koupil CS nemovitostni fond nakupni a
zébavni centrum s multikinem Ctyti Dvory v Ceskych Budé&jovicich; kanceléiskou budovu Aqua Palac
v Praze 4; logisticky park v Praze — Ruzyni a administrativni budovu Fischer Building v Ostrav €.

ATLANTI K pfedstavil strategii na pzisSti rok

Stale zkuSenéjsi investofi a rostouci zdjem o obchodovani na zahrani¢nich trzich. Takové jsou
hlavni trendy v oblasti investovani. Skupina ATLANTIK proto v pfi$tim roce moznosti ¢eskych investo-
ri nebyvale rozsiii. Pfipravuje otevieni dalSich svétovych trhli a nové nabizi i vysoce sofistikované pro-
dukty pro zkusSené investory.

Fi 0 zdvoj ndsobi | poé&et zakaznika

Obchodnik s cennymi papiry Fio si propojenim s mimoburzovnim RM-Systémem vyrazn ¢ po-
lepsil. Pocet zakaznikti Fia letos narostl o zhruba 5200 a ve zbytku roku se cekaji dalsi stovky osob.
Celkovy pocet klientl tim pievysil 11 tisic. Objem zprostfedkovanych obchodi s cennymi papiry preko-
nal 211 mld. K¢ po rekordnim loniském objemu 194,1 mld. K¢.

Speci @l ni fondy pro naroéné klienty
Specialni fondy zalozené na Malté ¢eskou skupinou ATLANTIK mohou od podzimu vyuzivat
zkuSeni cesti investofi. ATLANTIK tak odpovid4 na potifeby narocnych investori, ktefi na finan¢nich

trzich hledaji vysoce sofistikované produkty a unikétni strategie. ATLANTIK rovn &z piedstavil dalsi
novinku — Flexibilni dluhopisovy fond, ktery netradi¢né spojil vyhody dvou dosud odlisnych nastroja.

LEASI NG A SPLATKOVY PRODEJ
CSOB Leasing se strukturou KBC Lease

Nejvétsi Ceska leasingova spoleénost CSOB Leasing je sou¢asti vyznamné nadnarodni skupiny
KBC Lease. Do pfimé linie fizeni a odpovédnosti KBC Lease piesla spolenost poc¢atkem tohoto roku.
Vysledkem je lepsi vyuzivani know-how a celoevropskych zkuSenosti KBC Lease v oblasti leasingu.
Skupina KBC Lease patii do evropské finanéni skupiny KBC, do které patti i Ceskoslovenska obchodni
banka, 100% vlastnik spoleénosti CSOB Leasing. V roce 2006 dosahlo portfolio skupiny KBC Lease
vyse 5,5 mld. EUR. Ve stiedni Evropé je KBC Lease nejvétsi skupinou leasingovych spolecnosti.

Lide i letos vice nakupuji darky na splatky

Lidé i letos pred Vanoci nakupuji vice zboZzi na splatky nez v minulych letech. Primérna ptjce-
na Castka vzroste o 10 az 20 % zhruba na 14 tisic K¢. Nejvice lidé budou také tento rok pofizovat touto
formou spotiebni elektroniku, tedy televizory, mobily ¢i pocitace. Vyplyva to z ankety mezi nejvétsimi

splatkovymi spolecnostmi. Z odhadu GE Money Multiservis vyplyva, ze praimérna je ¢eska domacnost
letos pripravena za darky a jiné zbozi spojené s vano ¢nimi svatky utratit ¢astku presahujici 14 tisic K¢.

Nakupy aut na |easing pted koncemroku vzrostly

Leasingové spolecnosti zaznamenavaji pfed koncem roku vyrazny narlst zdjmu o leasing auto-
mobilli. Neshoduji se ale v nazoru, zda letos lidé uzaviraji smlouvy kvili dafiovym zménam, které
vejdou v platnost od ledna pfistiho roku. ,, Konec roku je vidy spojeny se zvysovanim objemu uzavrenych
obchodii. Nicméné letos je nariist jesté vétsi a miizeme potvrdit vliv reformy verejnych financi na objem
uzavienych obchodii," tekl teditel UniCredit Leasing Jifi Matula. Jde podle n¢j pifedev§im o leasing
osobnich a nakladnich automobilti, kde v listopadu doslo k 8% meziro¢nimu nartistu. CSOB Leasing
zaznamenal naristy obchodii odpovidajici kazdoro¢nimu riistu na konci roku a trvalému ristu obchodt
spolec¢nosti, ktery v letosnim roce dosahuje rekordnich hodnot. ,,Na zdkladé nasi analyzy viak nejde o
narust, ktery by mohl souviset s danovou reformou. Zatim se tak potvrzuji nase drivéjsi tvrzeni, Ze daro-
va reforma prakticky neovlivni leasingovy trh," uvedl mluvéi firmy Jan Dryak. Také GE Money Auto
registruje pfed koncem letoSniho roku zvySeny zajem podnikateld o pofizeni automobilii na leasing.
,,Letos v listopadu jsme financovali prost Fednictvim leasingu o 32 % vice vozii nez ve stejném mésici loni
a o 18 % vice nez v letosnim rijnu," informoval feditel marketingu GE Money Auto Jan Hruby.

Chorvat skd Uni Credit
Leasi ng ma Cbchod roku

Spolecnost UniCredit Leasing ziskala ocenéni
,;Obchod roku* za leasingovou transakci s més-
tem Zahfeb na nizkopodlazni méstské tramvajo-
vé vozy v objemu 158 mil. EUR. Tuto cenu
udelil britsky leasingovy casopis LeasingLife.
Ocenéni pievzala generdlni feditelka skupiny
UniCredit Leasing Regina Prehofer v Bruselu
11. prosince. ,, Toto ocenéni predstavuje uznani
nejvetsiho jednotlivého leasingového obchodu,
ktery byl zatim realizovan v regionu stiedni a
vychodni Evropy, “ uvedla R. Prehofer.
Orezeny limt hotovosti
Turisté si budou moci do Thajska pfivézt v hoto-
vosti nejvyse 20 tis. USD, tj. zhruba 380 tis. K¢.
Vyplyva to z nového nafizeni, které by mcélo
vstoupit v platnost v poloviné pfistiho mésice.
Omezeni je podle ministerstva financi nutné
k omezeni prani Spinavych penéz a terorismu.
USA snizily uaroky

Americka centralni banka Fed podle ocekavani
snizila zakladni urok pro mezibankovni uvéry
o ¢tvrtinu procentniho bodu na 4,25 %; od polo-
viny zafi tak jiz tato sazba klesla o cely procentni
bod. Dalsi snizeni Gvérovych nakladi by mélo
nejveétsi ekonomice svéta pomoci vyrovnat se
s krizi realitntho trhu a zabranit ekonomice
v propadu do recese. Fed rovnéz snizil diskontni
sazbu, za niz pujcuje pfimo bankam, rovnéz
o Ctvrtinu bodu na 4,75 %. Snizenim diskontu
chce Fed podle analytikl posilit financni sektor
otfasany od Iéta potizemi na Givérovych trzich.

Cina a USA se dohodly

na dal Simotev¥eni trha

Zastupci Ciny a USA se shodli na nutnosti pod-
niknout kroky, které podpofi rust a pfispéji
k rovnovéze jejich ekonomik. Cina také souhlasi-
la s nekterymi opatfenimi k otevieni svych fi-
nancnich trht. Uvedl to americky ministr financi
Henry Paulson. Mezi obéma zemémi i nadale
pretrvavaji neshody ohledné ménové politiky
Ciny a ochranaistvi v obou zemich. Pfesto zi-
stupci obou stran uvedli, Ze dvoudenni rozhovory
0 obchodu byly tsp&né. USA obvituji Cinu, Ze
drzi kurz domaci mény jiianu vici dolaru pfilis
nizko, coz znevyhodnuje americké vyvozce a
naopak dava nepoctivou vyhodu cinskym fir-
méam, které vyvazeji své zbozi do USA. Cina
vSak podle Paulsona souhlasila, ze umozni jiianu
rychlejsi riist nez doposud. Odmitl vSak uvést,
jak rychle by mél podle Washingtonu jiian k
dolaru posilovat. Obé¢ strany se také dohodly na
nékolika krocich, které maji pfispét k vétsimu
otevieni finan¢niho trhu. Patfi k nim i to, Ze
zahraniéni spole¢nosti podnikajici v Cing budou
moci na mistnich trzich prodavat dluhové i ma-
jetkové cenné papiry, jako obligace ¢&i akcie. Cina
také obnovi licence pro zahrani¢ni spolecné
podniky zaméfené na cenné papiry. Investi¢ni
fondy c¢inskych bank pak budou moci investovat
do americkych akcii. V soucasnosti mohou in-
vestovat pouze v Hongkongu.
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