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EKONOMIKA 

LIDÉ 
Z Modré pyramidy  
odchází šéf G. Lohmann  
Ze společnosti Modrá pyramida stavební spoři-
telna odchází k 30. červnu předseda představen-
stva Guido Lohmann (41). Bude působit jako 
člen představenstva v rámci mateřské Postbank 
se zodpovědností za odbytovou síť. G. Lohman 
se stal předsedou představenstva a ředitelem 
Modré pyramidy (dříve Všeobecné stavební 
spořitelny Komerční banky) na začátku roku 
2004, kdy vystřídal Hanse Lindhorsta.  
Šéfem finančního výboru 
při ČNB bude Rusnok  

Bývalý ministr financí Jiří 
Rusnok bude předsedou Výbo-
ru pro finanční trh při České 
národní bance. Rozhodli o tom 
poslanci sněmovního rozpočto-
vého výboru. Místopředsedou 
výboru bude šéf Investiční 

společnosti České spořitelny Radek Urban. Kon-
trolní výbor by měl být sedmičlenný. Dalšího 
člena dosadí ČNB, dva členy ministerstvo finan-
cí a jednoho finanční arbitr. Jednoho člena musí 
ještě zvolit rozpočtový výbor. Výbor se stane 
poradním orgánem bankovní rady s úkolem 
projednávat koncepční a systémové otázky v 
oblasti dohledu a regulace. Rusnoka poslanci do 
výboru zvolili jako zástupce pojišťoven a penzij-
ních fondů. Ministerstvo financí nominovalo do 
výboru náměstka ministra financí Tomáše Prou-
zu a ředitelku odboru legislativy finančního trhu 
Kláru Cetlovou. Česká národní banka nominova-
la jako svou zástupkyni ve výboru vrchní ředitel-
ku a členku bankovní rady Michaelu Erbenovou.  

OECD: ČR může přijmout euro v roce 2010 
Plán České republiky na přijetí eura v roce 2010 je reálný a tohoto cíle může být dosa-
ženo, míní Andreas Woergoetter z OECD. Podmínkou je ale podle něj, aby česká vláda 
pokračovala v opatrné rozpočtové politice. Pro vstup do eurozóny by neměly být pro-
blémem úrovně inflace a úrokových sazeb. Dodržení úzkých pásem směnného kurzu po 
vstupu do režimu ERM II je prý pouze technickým problémem. České orgány mají také 
dostatečné nástroje k tomu, aby zabránily spekulativním útokům na českou měnu, dodal 
Woergoetter. Náměstek ministra financí Tomáš Prouza nadhodil naopak otázku, zda je 
eurozóna připravena na vstup ČR a jestli o rozšíření vůbec stojí. Připomněl tak nedávné 
mechanické negativní hodnocení Evropské komise připravenosti Litvy na vstup do 

eurozóny. Upozornil také na to, že úrokové míry se v ČR musí postupně blížit sazbám v eurozóně.  

ČR si vede dobře, ale musí zlepšit trh práce  
Česká republika si v současné době vede dobře a tempo růstu její ekonomiky je zcela srovnatel-

né s ostatními zeměmi ve skupině nových členů EU. ČR však musí zlepšit fungování trhu práce a podpo-
řit podnikatelské prostředí, což jsou úkoly, které čekají až na novou vládu. Ve své zprávě to uvedla Orga-
nizace pro hospodářskou spolupráci a rozvoj (OECD). Ekonomiku podpořila nízká inflace a politika 
nízkých úrokových sazeb a země má nyní šanci vypořádat se s problémy, které bude třeba vyřešit před 
přijetím jednotné evropské měny euro. Deficit státních financí je relativně nízký, spíše než snižování 
výdajů se ale o tento výsledek zasloužily překvapivé příjmy. OECD proto varuje, že dlouhodobě nebude 
snadné udržet úroveň deficitu a zadlužení na přijatelné úrovni, pokud vláda neprovede zásadní reformu 
veřejných výdajů a rozpočtu. Ta je nutná s ohledem na stárnutí populace, což si v budoucnu vyžádá větší 

(Pokračování na stránce 2) 
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V červnovém vydání  
časopisu Bankovnictví  

se dočtete o … 
 

• investicích,  které dohánějí depozita 
• vztahu finančního sektoru a veřejných financí 
• tom, v čem jsou lepší bankovní poradci  a v čem 

nezávislí finanční poradci 
• nových strategiích finančních institucí v měnících se 

globálních podmínkách 
• změnách bankovního dohledu v Evropě 
• vzestupu internetového bankovnictví v ČR 
• trendech ve využívání a bezpečnosti bankomatů a 

platebních terminálů 
• odhalování pojistných podvodů 
• stále více koncentrovaném trhu leasingu 
 

Ukázkový výtisk zdarma a informace o předplatném získáte 
na tel. č ísle 800 110 022 nebo na  
http://bankovnictvi.ihned.cz. Časopis je také k dostání ve 
v o l n é m  p r o d e j i .  S e z n a m  p r o d e j e n :  
www.economia.cz/prodejny . 

 

Rekordní růst HDP o 7,4 %,  
jsme premianty v regionu 

Hrubý domácí produkt v prvním čtvrt-
letí vzrostl meziročně reálně o 7,4 %, což je 
historicky nejvíce. Již delší dobu – a nejinak 
tomu bylo v prvním kvartále – je růst českého 
HDP založen na exportu a investicích, což je 
určitě dobrá zpráva. Stejně jako fakt, ze fiskální 
politika je mírně restriktivní. Česká republika 
tak má v současnosti ideální mix hospodářských 
politik. 

Výdaje domácností na konečnou spo-
třebu vzrostly reálně o 3,4 %, zatímco výdaje 
vládních institucí na konečnou spotřebu v úhrnu 
poklesly o 1,0 %. Tvorba hrubého fixního kapi-
tálu byla meziročně vyšší reálně o 7,1 %. Velmi 
překvapivé je výrazné zvýšení zásob o 20,6 
mld. Kč, a to v důsledku nárůstu zásob obchod-
ního zboží, nedokončené výroby a hotových 
výrobků. Vývoz vzrostl reálně o 17,0 %, zatím-
co dovoz pouze o 15,3 %. V prvním kvartálu 

promluvila do statistik výrazněji i nová automo-
bilka TPCA v Kolíně. 

Jsme premianty v regionu. Pro srovná-
ní, slovenská ekonomika v prvním čtvrtletí 
zpomalila tempo meziročního růstu na 6,3 % ze 
7,4 % v závěru loňského roku. Polská ekonomi-
ka vzrostla v prvním čtvrtletí letošního roku  
o 5,2 %, maďarská o 4,6 %. Vzhledem k pozi-
tivním číslům o růstu české ekonomiky jsme 
zvýšili  odhad letošního roční růst HDP na 6 %, 
příští rok očekáváme mírné zpomalení směrem 
k 5 %. Stále se ale bude jednat o růst poměrně 
velký a hlavně udržitelný. 

Pro měnovou politiku je zpráva o vývo-
ji ekonomiky příznivá, neboť je růst neinflační 
(deflátor byl 0,9 %). Velké investice jsou dob-
rou zprávou i pro budoucí zdravý růst. 

A l e š  M i c h l ,                                
a n a l y t i k  R a i f f e i s e n b a n k   

KOMENTÁŘ 

ČR v čele padajících burz 
Český akciový trh opět vede mezinárodní žebříček burz. Na rozdíl od minulých let, kdy se praž-

ská burza pyšnila nejlepší výkonností, má tentokrát naopak největší ztrátu. Ta již letos převýšila 15 %, 
vyplývá ze statistik České spořitelny. Po značném propadu z posledních dnů se na kapitálových trzích 
obtížně hledají místa, kde je možné vydělávat. Do minusu se již svezly i akcie v Maďarsku (–2,1 %)  
a Turecku, zatím se drží trh v Polsku (+10,3 %) a Rusku (+20,9 %). Burzy v západní Evropě i USA již 
jen vzpomínají na útoky na víceleté rekordy a začínají patřit také mezi ztrátové trhy.  

„Důvody jsou stále stejné - negativní sentiment na trzích po celém světě, panika z možného 
oslabení americké a vlastně celé světové ekonomiky, a technické faktory,“ jmenoval Jakub Židoň, analy-
tik České spořitelny. „Hlavní příčinou je patrně růst úrokových sazeb ve světě a skutečnost, že peníze, 
jež byly umístěny na kapitálovém trhu, jsou stále dražší a dražší,“ vysvětluje Petr Hlinomaz ze společ-
nosti BH Securities.                                                                                                                         (čtk, hn) 

http://bankovnictvi.ihned.cz
http://bankovnictvi.ihned.cz
http://www.economia.cz/prodejny
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zátěž na rozpočet. Důvodem k obavám jsou však výdaje krajů a obcí. OECD doporučuje, aby vláda 
přistoupila k opatřením, která zvýší efektivitu převážně u nejmenších obcí. Zlepšit je třeba úroveň služeb 
a podle OECD musí být vláda obezřetná, když místním samosprávám dává větší příjmovou pružnost. Na 
trhu práce je hlavním problémem vysoká dlouhodobá nezaměstnanost. Je dobře, že se vláda snaží více 
motivovat nezaměstnané a přistoupila například k jinému způsobu vyplácení nemocenských dávek, musí 
jit ale v reformách ještě dál. Za důležité OECD považuje i vyšší vzdělanost mezi uchazeči o zaměstnání. 

Nezaměstnanost v květnu klesla na 7,9 % 
Míra nezaměstnanosti v květnu klesla na 7,9 % z dubnových 8,3 %. Údaje zveřejnilo minister-

stvo práce a sociálních věcí. Počet lidí bez práce, kteří mohli bezprostředně nastoupit do zaměstnání, 
klesl proti dubnu o 22 768 na 431 725 osob. Loni v květnu činila nezaměstnanost 8,6 %.  

ČSÚ: Průmysl v dubnu výrazně zpomalil růst  
Průmyslová výroba v dubnu vzrostla meziročně o 3,6 % po vysokém březnovém růstu o 17,9 %. 

Po očištění od vlivu počtu pracovních dnů dubnový meziroční růst činil 7,6 %. Průmyslovou produkci v 
dubnu ovlivnil zejména nižší fond pracovní doby. Údaje zveřejnil Český statistický úřad. Meziměsíčně 
byla dubnová sezonně očištěná produkce o 2,2 % nižší.  

OECD: Zdanění práce je v ČR vysoké  
Zdanění práce v České republice patří mezi nejvyspělejšími zeměmi světa k nejvyšším. Vyplývá 

to z údajů Organizace pro hospodářskou spolupráci a rozvoj (OECD), které zveřejnil odborný měsíčník 
Lobby. OECD proto Česku doporučuje snížit povinné odvody z platů. Chybějící peníze lze prý nahradit 
zvýšením ekologické daně či daně z majetku.  

Samotné příjmové daně nejsou v Česku vysoké, člověk s průměrným platem na nich v průměru 
zaplatí 8,4 % ze svých příjmů. Vysoko nad evropský průměr se ale podle časopisu ČR dostane, když se k 
daním připočte sociální pojištění, které je v Evropě čtvrté nejvyšší.  

Inflace v květnu zrychlila meziroční tempo 
Růst spotřebitelských cen v květnu zrychlil meziročně na 3,1 %, což je nejvíce od října 2004. 

Rostly hlavně ceny pohonných hmot a Český Telecom v květnu zdražil paušály za pevné linky. V minu-
lých třech měsících rostly spotřebitelské ceny o 2,8 %. Proti dubnu se ceny v obchodech zvýšily o 0,5 %.  

Finančním manažerem ČR se stane HVB Bank  
HVB Bank se stane správcem peněz z Evropské unie a českého státního rozpočtu, jež plynou 

formou dotací tuzemským firmám. Nahradí tak Českou spořitelnu, která prostředky spravovala od roku 
1997. Uvedl to server Euro OnLine. Podle jeho zdroje mezirezortní hodnotící komise uplynulý týden 
doporučila nabídku HVB Bank vedení ministerstva financí k podpisu.  

ČS má vrátit 100 mil. Kč za motivační poplatky  
Česká spořitelna má podle nálezu Rozhodčího soudu při Hospodářské a Agrární komoře ČR 

vrátit České konsolidační agentuře téměř 100 mil. Kč s úroky. Peníze ČKA zaplatila České spořitelně v 
letech 2001 až 2003 jako úhradu za takzvané motivační poplatky. Rozhodnutí soudu je pravomocné, 
uvedl mluvčí ČKA Jiří Pekárek.  

ČR se bude podílet na oddlužení chudých zemí 
Vláda schválila příspěvek 441,69 mil. Kč na oddlužení rozvojových zemí. Částka by měla být 

poskytnuta v letech 2007 až 2044 v rámci Iniciativy na multilaterální oddlužení rozvojových zemí pod 
patronací Mezinárodní asociace pro rozvoj.  

Centrální depozitář se letos asi nestihne 
Centrálního depozitáře cenných papírů, který ČR nemá jako 
poslední stát EU, se účastníci kapitálového trhu zřejmě nedo-
čkají ani letos.  
Pražská burza potřebuje od udělení licence asi šest měsíců na 
testování, licenční řízení je ale nyní přerušeno. Jablkem sváru 
je ocenění dat Střediska cenných papírů, klíčový znalecký 
posudek však ještě nebyl ani zadaný. Rozdílně hodnotí situaci 
zástupci pražské burzy a ministerstva financí.  
Zatímco místopředseda burzovní komory Jan Klenor uvedl, že 
ze strany burzy je vše připraveno a otevřené je jen jednání s 

MF ČR, náměstek ministerstva financí Tomáš Prouza to odmítl. "Zdá se mi, že MF nevěnuje dostatečnou 
pozornost této zásadní otázce v oblasti standardizace kapitálových trhů a tak víceméně brzdí dokončení 
celého projektu," mínil Klenor. "Míč je již řadu měsíců na straně Univycu a dokud nesplní Univyc své 
sliby, nebude možno pokročit dále," reagoval Prouza.  

Procházka Randl Kubr je prvním členem LMA za ČR 
Advokátní kancelář Procházka Randl Kubr byla přijata jako první zástupce České republiky za 

člena Loan Market Association (LMA). LMA byla založena v prosinci roku 1996 s cílem podpořit vývoj 
na sekundárním úvěrovém trhu v Evropě. Hlavním cílem bylo přinést větší transparentnost, efektivitu a 
likviditu na v té době rozvíjející se sekundární trh, a to zavedením doporučených forem dokumentace a 
ustavením řádných, obecně uznávaných tržních postupů. Vzhledem k úspěšnému naplnění těchto prvot-
ních cílů a k získání obecného uznání po celé eurozóně rozšířila LMA svou činnost na veškeré aspekty 
primárního a sekundárního trhu se syndikovanými úvěry; tuto činnost řídí prostřednictvím výborů a 
zájmových skupin. V současné době má LMA celkem 273 členů, mezi něž patří banky, právní firmy, 
poskytovatelé systémů/informací a další účastníci trhu. 

(Pokračování ze stránky 1) 

Nová pamětní  
stříbrná mince ČNB 

Česká národní banka vydává 
dne 21. června 2006 do 
oběhu pamětní stříbrnou 
dvousetkorunu k 500. výročí 
úmrtí Matěje Rejska. Dvou-
setkoruna je ražena ze slitiny 
obsahující 900 dílů stříbra a 

100 dílů mědi a vydává se ve dvojím provedení, 
v běžném a špičkovém (proof), které se liší povr-
chovou úpravou a provedením hrany. U mincí 
špičkové kvality je pole mince vysoce leštěné a 
reliéf je matován, hrana je hladká s vlysem 
„ČESKÁ NÁRODNÍ BANKA * Ag 0.900 * 13 g 
*“.  Mince běžné kvality mají hranu vroubkova-
nou. Průměr mince je 31 mm,  hmotnost 13 g  a 
síla je 2,4 mm. K minci se dodává katalogová 
karta světle béžové barvy, na níž je popis mince 
a její plastické vyobrazení. 

Na  lícní  straně mince  dvou-
setkoruny je zobrazena kaza-
telna v kostele sv. Vavřince 
v Kaňku, opis s názvem státu 
„ČESKÁ REPUBLIKA“ a 
označení nominální hodnoty 
se  zkratkou peněžní jednot-

ky. Na  rubu  mince je autoportrét Matěje Rejska, 
opis „MATĚJ REJSEK“ a letopočty „1506-
2006“. Autorem výtvarného návrhu mince je 
akademický sochař Zbyněk Fojtů, jehož iniciály, 
stylizovaná propojená písmena „ZF“, jsou umís-
těny při pravém horním okraji mince vlevo.  

ZAJÍMAVOST 
Měnový index Big Mac 
slaví 20. výročí vzniku  
Populární měnový index Big Mac, založený na 
ceně dvojitého hamburgeru firmy McDonald´s, 
slaví letos 20. výročí svého vzniku. Když jej v 
roce 1986 redaktorka britského týdeníku The 
Economist vymyslela jako odlehčený úvod do 
teorie směnných kurzů, nemyslela si, že její 
nápad získá takový vliv, napsal časopis.  
Index Big Mac se zakládá na teorii parity kupní 
síly (PPP). Podle ní by v dlouhodobém horizontu 
měly směnné kurzy směřovat k úrovni, při níž se 
vyrovnají ceny stejného koše zboží a služeb, v 
tomto případě hamburgeru servírovaného u Mc-
Donald´s. Ten se produkuje ve stejné podobě asi 
ve 120 zemích, všude má ale po přepočtu součas-
ných kurzů na dolary jinou cenu. Pokud se ale 
srovnají ceny Big Macu ve dvou zemích, lze z 
nich odvodit vzájemný kurz obou měn podle 
PPP, a zjistit tak, do jaké míry je nynější kurz 
reálně podhodnocen či nadhodnocen.  
V České republice je cena Big Macu 59 Kč čili 
2,67 USD, zatímco v USA stojí 3,10 USD. Od-
povídající kurz koruny podle PPP na základě 
ceny Big Macu je tak 19 Kč za 1 USD proti 
aktuálnímu kurzu asi 22 Kč. Česká koruna tak je 
podhodnocena o 14 %.  
Hamburgerový index systematicky ukazuje pod-
hodnocení měn chudších zemí a nadhodnocování 
řady západoevropských měn. Jeho síla podle 
Economistu není v nároku na přesnost, ale spíše 
v jeho předpovědní hodnotě. Měny, které se 
jevily v indexu jako nadhodnocené, měly tenden-
ci v dalších letech oslabovat a naopak.  

MINCE ČNB 

http://bankovnictvi.ihned.cz
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Význam přímého bankovnictví pro banky vzroste  
Služby přímého bankovnictví budou klienti bank využívat stále více. Do roku 2010 
by měl podíl bankovních služeb poskytovaných přes telefon a internet na všech 
transakcích dosáhnout 40 %. Podíl tržeb vytvořených kanály přímého bankovnictví 
by se měl více než zdvojnásobit, vyplývá z nové studie společnosti Capgemini. 
Přímé bankovnictví by mělo zvýšit podíl na tržbách ze současných 13 % asi na 
třetinu všech tržeb. Internetové bankovnictví by se mělo na tržbách podle studie 

podílet 17 % oproti současným 5 %. Telefonní bankovnictví vyprodukuje 13 % tržeb ve srovnání se 
současnými 8 %. Pobočky by měly svůj podíl na tržbách bank snížit během dalších čtyř let z 86 % na  
67 %.  V současnosti je bankami poskytováno 18 % veškerých služeb prostřednictvím internetu a 9 % 
přes telefon. V roce 2010 by to mělo být přes internet již 28 % a přes telefon 12 %. Podíl transakcí usku-
tečněných přímo na pobočce by měl naopak klesnout ze současných 42 % na zhruba třetinu.  

ČS vydává třetí tranši desetiletých HZL  
Česká spořitelna stanovila podmínky vydání třetí tranše hypotečních zástavních listů (HZL) v 

celkovém objemu 200 mil. Kč z emise vydané dne 24. února 2006. HZL jsou splatné v roce 2016 a jsou 
úročeny pevnou úrokovou sazbou 4,80 % p.a. Vydány budou 20. června 2006 v emisním kurzu 107,20 % 
celkového objemu. Úrokový výnos je splatný jednou ročně zpětně. Dluhopis nese ISIN CZ0002000755 a 
jmenovitá hodnota jednoho HZL činí 1 mil. Kč. Emise je určena institucionálním investorům. Objem 
této emise, která je dvanáctou v pořadí od roku 2002, tak nyní dosáhne 2,317 mld. Kč. 

Nový úvěr PARTNER  
Stavební spořitelna Wüstenrot nabízí od 1. června úvěr PARTNER za zcela nových podmínek. 

Tento překlenovací úvěr poskytuje bez akontace a klient o něj může požádat současně s uzavřením 
smlouvy o stavebním spoření. Novinkou je, že úvěr do 50 000 Kč nemusí klient zajišťovat. U úvěru, 
který je zajištěn nemovitostí, zavedla stavební spořitelna novou sníženou úrokovou sazbu 4,9 %, která je 
garantována po celou dobu trvání překlenovacího úvěru. Následný úvěr ze stavebního spoření je úročen 
nejnižší úrokovou sazbou 3,7 % ročně. Úvěr PARTNER je poskytován až do výše hodnoty zástavy ne-
movitosti. Stavební spořitelna Wüstenrot upravila podmínky zajištění i u ostatních úvěrů.  

Úvěr na 100 % hodnoty nemovitosti  
Raiffeisen stavební spořitelna nově zavádí možnost financovat pomocí úvěru 
plnou hodnotu nemovitosti u vlastních developerských projektů a nového byto-
vého fondu. Nabídka platí pro všechny úvěrové produkty s výjimkou úvěru 
Vzájemná důvěra.  Podmínkou je, aby se nemovitost nacházela v některém z  
větších českých měst a nebyla starší než pět let. Tuto možnost lze uplatnit u 
všech úvěrů RSTS, to znamená pro dosavadní klienty i pro ty nové.    

Hypotékou naopak lze financovat plnou cenu 
GE Money Bank přichází s rozšířením možností využití své Hypotéky naopak – hypotéky před 

výběrem nemovitosti. Klienti nyní mohou získat Hypotéku naopak až do 100 % ceny financované nemo-
vitosti, dosud byl horní limit 85 %. „Rozšíření nabídky se navíc kryje s nabídkou Akční hity, takže 100 % 
Hypotéku naopak lze získat s roční fixací 3,09 % p.a.Tato sazba je navíc garantovaná všem klientům, 
kteří splní podmínky pro schválení úvěru,“ řekl Michal Strcula, manažer hypoték GE Money Bank. 

GE Money Bank se 406 bankomaty  
GE Money Bank pokračuje ve strategii rozšiřování dostupnosti svých služeb. Koncem května 

otevřela svůj 400. bankomat v ČR a  nyní jich má celkem 406. Dostupnost služeb banky roste také díky 
otevírání nových obchodních míst, kterých má banka v ČR již více než dvě stovky. 

Spotřebitelské úvěry u bank se výrazně zvyšovaly  
Zájem Čechů o spotřebitelské úvěry nepolevil ani v prvním čtvrtletí a většina bank, především 

těch menších, vykázala nárůst obchodů. Více než trojnásobné meziroční zvýšení zaznamenala například 
ČSOB, která poskytla nové spotřebitelské úvěry za 1,1 mld. Kč. Dynamický růst zaznamenaly i menší 
banky; zvýšení objemu nově poskytnutých spotřebitelských úvěrů o 121 % na 137 mil. Kč vykázala 
eBanka, Raiffeisenbank poskytla o třetinu více úvěrů, celkem za 246 mil. Kč. Poštovní spořitelna zvýšila 

(Pokračování na stránce 4) 

BANKY ZE ZAHRANIČÍ 
ECB zvýšila základní 
úrok o čtvrt bodu  
Evropská centrální banka zvýšila základní úroko-
vou sazbu o čtvrt procentního bodu na 2,75 %. 
Rozhodnutí je v souladu s odhady analytiků. 
Slovinci budou platit 
eurem od roku 2007  

Ministři financí EU posvětili 
vstup Slovinska do eurozóny od 
1. ledna 2007. Neshodli se nao-
pak na kandidatuře Litvy, která 
euro od ledna nezavede. Formál-
ně toto rozhodnutí potvrdí sum-
mit EU. Zástupci starých a no-

vých členských zemí se však výrazně lišili v 
názoru na aplikaci kritérií pro zavedení eura. 
Nynější členové eurozóny hájili strnulé uplatňo-
vání pravidel, zatímco ti, kdo se na vstup chysta-
jí, žádali o zohlednění svých zvláštních podmí-
nek a uplatnění větší pružnosti při rozhodování.  
MMF varuje před  
zvyšováním sazeb v EMU  
Mezinárodní měnový fond upozornil ministry 
financí zemí eurozóny, že evropská ekonomika 
není dostatečně silná pro velké zvýšení úroko-
vých sazeb. Podle MMF se inflace v eurozóně 
začne navracet do cílového pásma pouze zvolna, 
zatímco ekonomické oživení získává tah.  
Vláda se obrátí kvůli 
Tvaroškovi na soud  
Slovenská vláda požádá Ústavní soud, aby pře-
zkoumal rozhodnutí prezidenta Ivana Gašparovi-
če, který odmítl jmenovat viceguvernérem cent-
rální banky (NBS) státního tajemníka minister-
stva financí Vladimíra Tvarošku. Soud má podle 
vlády prověřit, zda hlava státu tímto rozhodnu-
tím nepřekročila svoje kompetence. Prezident 
své rozhodnutí odůvodnil tím, že Tvaroška ne-
splňuje zákonné požadavky na patřičnou odbor-
nou praxi v dané oblasti či ve finančnictví. Do 
této lhůty se podle Gašparoviče nedá započítat 
Tvaroškovo působení jako poradce vicepremiéra 
pro ekonomiku Mikloše v letech 1999 až 2002. 
Podle zákona o NBS však prezident jmenuje 
viceguvernérem toho kandidáta, kterého schválí 
parlament. Gašparovič tak svým krokem nere-
spektoval rozhodnutí Národní rady. Na Ústavní 
soud se proto možná obrátí i parlament. 
Pioneer Investments  
ve Španělsku 
V rozhovoru pro finanční list Expansión hovořil 
šéf Pioneer Investments pro Španělsko a Portu-
galsko José Castellano o měnících se trendech na 
španělském trhu a o tom, jak na ně skupina rea-
guje. „Ještě před čtyřmi lety jsme v žebříčku 
zahraničních společností ve Španělsku vůbec 
nefigurovali; v roce 2003 jsme obsadili 12. mís-
to, v roce 2004 jsme se umístili na devátém místě 
a loni jsme byli na místě sedmém. Vzhledem k 
tomu, že v současnosti ve Španělsku spravujeme 
2,7 mld. EUR, chceme se v roce 2007  dostat do 
vedoucí trojice.“ Castellano věří, že zahraniční 
správci, kteří se chtějí ve Španělsku prosadit, se 
musí zaměřit na služby: „80 % úspěchu záleží na 
tom, jestli poskytnete dobré služby.“ Proto je 
podle něho důležité vytvořit kvalitní tým, jak z 
hlediska technického, tak i obchodního. Je pře-
svědčen, že lepší než přímý prodej je nabízet 
klientům fondy prostřednictvím lokálních bank.  
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Dva fondy Winterthur pojišťovny: premianti trhu 
V prvním čtvrtletí letošního roku se mezi fondy Winterthur pojišťovny dařilo především fondu 

smíšenému a fondu zahraničních akcií. Roční zhodnocení těchto fondů se koncem března pohybovalo 
okolo 20 %. Roční zhodnocení u smíšeného fondu dosáhlo ke konci prvního čtvrtletí 20,72 % a v porov-
nání s konkurencí na českém trhu zaujal první místo. Fond zahraničních akcií dosáhl ročního zhodnocení 
19,95 % a umístil se v první trojici nejlepších.  

Podíly Zlatého fondu za 100 mil. Kč 
Investoři nakoupili od počátku května podílové listy otevřeného podílového fondu Zlatý fond za 

více než 100 mil. Kč. Informoval o tom mluvčí správcovské společnosti ČP Invest Michal Maďar. Od-
borníci to považují za dobrý výsledek. Podílníci fondu mohou profitovat z výnosu z cen zlata, stříbra, 
drahých kovů či akcií firem těžících zlato a stříbro.  

ČKA nabízí prodej akcií desítek firem 
Česká konsolidační agentura vyhlásila výběrová řízení na prodej akcií několika desítek firem. 

Mluvčí agentury Jiří Pekárek řekl, že jsou to cenné papíry v listinné a zaknihované podobě. Jediným 
kritériem v soutěži je výše nabídnuté ceny za akcie. V souboru jsou zejména akcie, které agentura získa-
la od Úřadu pro zastupování státu ve věcech majetkových nebo například po zemřelých akcionářích. 
„Nelze očekávat žádný výrazný výnos z prodeje,“ řekl Pekárek. Účastníci mohou své nabídky předkládat 
do 30. června letošního roku. Výsledek oznámí agentura nejpozději 31. července. 

Burza má ideální dobu na certifikáty či futures  
I přes dlouhodobou nechuť českých podniků k financování vydáním akcií by se nabídka inves-

tičních možností mohla na pražské burze rozšiřovat. Kapitálový trh okolních států poslední léta zažívá 
vzedmutí zájmu o alternativní či derivátové produkty, jako jsou tzv. futures, investiční certifikáty či 
exchange traded funds (EFT). „Jde o ideální příležitost i pro burzu,“ uvedl generální ředitel burzy Petr 
Koblic a dodal: "Myslím, že teď je stále ideální příležitost k rozšíření nabídky o alternativní produkty."   

Trh primárních emisí akcií je v ČR v krizi, účastníci kapitálového trhu včetně drobných 
investorů ale projevují vůli investovat a příznivě se k novým produktům staví regulátor. 
Deriváty také zvyšují hodnotu celé burzy pro její akcionáře. Důležitý může být právě 
postoj členů burzy, což jsou většinou bankovní domy, pro které jsou výhodnější podílo-
vé fondy. "Úkolem burzy je vytvořit podmínky, nikoli produkty uvádět. To je úkol pro 
členů (obchodníků s cennými papíry) a emitentů," doplnil. Zkušenosti z jiných burz 
ukazují, že na různých trzích se prosazují i odlišné produkty. Třeba v sousedním Ra-

kousku se daří investičním certifikátům, naproti tomu Itálie hlásí ohromný nárůst obchodů s EFT a ve 
Švýcarsku se zase staly populární tzv. warranty. Z celé řady možností je nyní nejvíce pravděpodobné 
obchodování futures na index PX, a také se dá uvažovat i o futures na některé akcie. Futures se již testují 
a burzovní harmonogram počítá s ostrým začátkem v září, doplnil Koblic. Hlasy z trhu dále hovoří o 
tom, že někteří emitenti připravují uvedení certifikátů.  

Garanční fond podal ústavní stížnost  
Garanční fond obchodníků s cennými papíry podal ústavní stížnost ve věci konkurzního řízení 

na majetek bývalé makléřské firmy Private Investors. Podle jeho názoru porušuje práva jak soudkyně 
pražského Městského soudu Jitka Šťastná, tak i konkurzní správkyně Božena Konvalinková. Fond má 
vážný důvod pochybovat o nepodjatosti soudkyně, uvedl právník fondu Matěj Outrata. Pro fond, který se 
stará či staral o odškodňování zákazníků celkem devíti zkrachovalých brokerů, je to třetí případ ústavní 
stížnosti. První dvě se týkaly firmy KTP Quantum, vůbec největšího krachu domácího kapitálového trhu. 

KAPITÁLOVÝ TRH 

BAWAG zaplatí v USA 
kvůli podvodům Refka  
Rakouská banka BAWAG vyplatí americkým 
vládním úřadům nejméně 675 mil. USD jako 
trest za svou roli ve finančních podvodech mak-
léřské firmy Refco. Banka tím urovnává své 
spory ve Spojených státech, které přispěly k 
odlivu jejích vkladatelů a ohrozily ji bankrotem.  
Sparkassen Immobilien  
navyšuje kapitál  
Rakouská společnost Sparkassen Immobilien, 
která obchoduje s nemovitostmi, chce navýšit 
kapitál vydáním 43,85 mil. nových akcií v hod-
notě přibližně 440 mil. EUR. Veřejně společnost 
nabízí akcie investorům v Rakousku, Německu a 
v České republice od 7. června. Kapitál chce 
použít na další expanzi, a to i v ČR.  
Leasing v Evropě: + 14 %  
Podle údajů evropské leasingové asociace Lea-
seurope loni leasingový trh dosáhl rekordního 
objemu 270 mld. EUR a meziročně tak evropský 
leasing vzrostl o 14 %. Trh roste dlouhodobě a 
kontinuálně, ale takto významný růst byl v Evro-
pě naposledy zaznamenán v roce 1998 (+14,5 %).  
Société Générale koupí 
podíl v ruské bance  
Francouzská banka Société Générale koupí 10 % 
ruské banky Rosbank za 317 mil. USD. SG záro-
veň oznámila, že Rosbank nyní své akcie na 
londýnskou akciovou burzu neuvede.  
Drahá ropa začíná 
ovlivňovat ekonomiku  

Vysoké ceny ropy by mohly 
Spojeným státům pomoci 
snížit závislost na tomto druhu 
paliva, nicméně už teď je jas-
né, že drahá ropa začíná mít 
negativní dopady na americkou 
ekonomiku, řekl bývalý před-
seda Rady guvernérů Fed Alan 
G r e e n s p a n  a  d o d a l : 

"Především USA byly prozatím schopny absorbo-
vat obrovskou implicitní daň v podobě rostoucích 
cen ropy. Údaje z poslední doby ale naznačují, že 
už nakonec přece jen pociťujeme nějaké dopa-
dy." Americké podniky se podle Greenspana 
prozatím s růstem nákladů na energie dokázaly 
vypořádat zvyšováním produktivity práce, což se 
ale nedá říci o domácnostech. Ty podle něj větši-
nou pociťují dopady vyšších cen benzinu a dal-
ších pohonných hmot: "Nynější ceny ropy by 

meziročně objem nově poskytnutých spotřebitelských úvěrů o čtvrtinu na 1,11 mld. Kč a GE Money 
Bank o 17 % na 2,7 mld. Kč.  

eBanka zakryla portály 
V originální komunikaci prostřednictvím interaktivních médií pokračuje eBanka. Kampaň 

„Vybírejte ze všech bankomatů všech bank v ČR jen za 6,90 Kč“ tentokrát výjimečným způsobem pře-
krývá titulní stránky vybraných internetových portálů. Reklamní sdělení interaktivně pracuje i s hlavní 
funkcí těchto portálů – vyhledávacím boxem. Součástí kampaně je i spojení s elektronickými obchody, 
kde je reklamní sdělení prezentováno ve formě reálného produktu umístěného v nabídce obchodu.  

Krach IPB před soudem 
Pražský městský soud začal minulý týden v hlavním líčení projednávat 
první z trestních kauz týkajících se zkrachovalé Investiční a poštovní banky 
(IPB), k výslechu hlavních aktérů se však nedostal. Po přečtení obžaloby 
totiž státní zástupkyně předložila nové písemné důkazy, které zajistila v 
době od podání obžaloby do nynějška a dosud s nimi neseznámila nikoho z 
obviněných. Obhájci proto požádali, aby si mohli tyto materiály ještě před 
výpovědí prostudovat. Není tak zatím jasné, kdy bude jednání soudu pokra-

čovat. V případu je obžalováno sedm vysokých představitelů IPB, kteří podle obžaloby nezákonně vyda-
li dluhopisy za 6 mld. Kč. Jsou mezi nimi někdejší generální ředitel banky Jan Klacek, dva náměstci 
Libor Procházka a Aladár Blaas a tři členové představenstva Jiří Fabián, Alfréd Šebek a Jiří Fárek. Po-
sledním je Eduard Onderka, též někdejší člen představenstva IPB, ale i zástupce společnosti Nomura, 
která do banky v minulosti vstoupila. Obvinění jsou podle žalobkyně podezřelí z porušování povinnosti 
při správě cizího majetku, porušování závazných pravidel hospodářského styku a zkreslování údajů 
stavu hospodaření a jmění. V případě uznání viny jim hrozí až osmileté vězení. 

(Pokračování ze stránky 3) 
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měly časem do určité míry snížit naši znepokoji-
vou závislost na ropě."   
Ekonomika USA zpomaluje, 
rizikem je inflace  
Americká ekonomika je v bodě, kdy začíná pře-
cházet k pomalejšímu tempu růstu než v první 
fázi konjunktury. V této fázi tak centrální banka 
(Fed) musí bedlivě sledovat inflaci a zajistit, aby 
zůstala pod kontrolou, řekl šéf Fed Ben Bernan-
ke. Jeho projev oživil předpoklady, podle nichž 
Fed na konci tohoto měsíce opět zvýší úrokové 
sazby. "Je vcelku jasné, že ekonomika USA vstu-
puje do období přechodu," řekl Bernanke na 

konferenci MMF: "Předpokládané zmírnění eko-
nomického růstu již podle všeho nastává," dodal.  
Swiss Re: největší  
světová zajišťovna  
Švýcarská Swiss Re dokončila převzetí GE Insu-
rance Solutions za 7,4 mld. USD a vytvořila tak 
největší zajišťovnu na světě. Swiss Re oznámila, 
že bývalou divizi koncernu General Electric 
bude začleňovat do své struktury následujících 
18 měsíců. Financování transakce sestává z hoto-
vosti, akcií a dluhopisů. Součástí je i nová emise 
akcií Swiss Re za 2,4 mld. USD s cenou 87,58 
USD za akcii. Po vydání emise Swiss Re pro GE 
se počet akcií Swiss Re, na něž se vyplácí divi-
denda, zvýší o 33,3 milionu na 358,2 milionu. 
Zajišťovna předpokládá, že synergické efekty z 
převzetí divize GE ročně dosáhnou nejméně 300 
mil. USD a že se objeví na konci příštího roku. 
Akvizice začne zvyšovat zisk švýcarské zajiš-
ťovny od příštího roku. Po propojení aktiv Swiss 
Re a GE Insurance Solutions se předpokládá 
redukce úřadoven i snížení počtu zaměstnanců. 

Multiservis nabízí kartu bez potvrzení o příjmu 
Společnost GE Money Multiservis zvýšila částku, kterou mohou její klienti získat prostřednic-

tvím kreditní karty MoneyCard bez potvrzení o příjmu s úvěrovým rámcem až 75 000 Kč. Pokud klient 
požádá o MoneyCard u některého z obchodníků, s nimiž GE Money Multiservis spolupracuje, nemusí 
tento doklad předkládat. Dosud musel klient dokladovat své příjmy již od výše 18 000 Kč.  

Výročí založení ČSOB Leasing pojišťovací makléř 
Společnost ČSOB Leasing pojišťovací makléř, dceřiná společnost ČSOB Leasing - největší 

leasingové společnosti na trhu, slaví dvouleté výročí svého založení. Za tuto dobu společnost zprostřed-
kovala pojistné přibližně ve výši 2,5 mld. Kč. Za rok 2005 ČSOB Leasing pojišťovací makléř dosáhl 
obratu ve výši 1,35 mld. Kč, což ji řadí mezi přední makléřské společnosti.  

O.B.HELLER otevřel kancelář ve Zlíně 
Factoringová společnost O.B.HELLER posiluje svoji přítomnost na Moravě. V těchto dnech 

otevřela svoji novou kancelář ve Zlíně. Nový obchodní model, který O.B.HELLER ve Zlíně spouští, 
využívá maximálně možností spolupráce v rámci Skupiny ČSOB. „Kancelář v pobočce ČSOB v Dlouhé 
ulici ve Zlíně nám nejen zjednoduší první kontakt s budoucími klienty, ale posouvá nás přímo do centra 
ekonomického dění v regionu,“ uvedl obchodní ředitel O.B.HELLER Jindřich Horák. Pokud se tento 
model osvědčí, chystá ho O.B.HELLER v krátké době rozšířit i na severní Moravu.  

LEASING 

POJIŠŤOVNY A PENZIJNÍ FONDY 
ČSOB převzala Zemský penzijní fond  

ČSOB dokončila akvizici 100 % akcií Zemského penzijního fondu. Smlouva o akvizici ZPF 
byla mezi ČSOB a dosavadními akcionáři fondu – Mosteckou uhelnou (88,53 %), Kooperativou pojiš-
ťovnou (8,64 %) Odborovým svazem pracovníků hornictví, geologie a naftového průmyslu (1,79 %), 
Sdružením odborových organizací Mostecké uhelné společnosti (0,89 %) a Krnovskými opravnami a 
strojírnami (0,15 %) – uzavřena 10. dubna. Zemský penzijní fond patří dlouhodobě mezi PF s vysokým 
zhodnocením. Nyní má více než 14 tisíc klientů a objem klientských aktiv fondu dosahuje 510 mil. Kč.  

Nejlépe komunikují Aviva, ECP a Winterthur  
Nejlepší komunikaci se zákazníky prostřednictvím elektronické pošty mají z 23 tu-
zemských pojišťoven Aviva, Evropská cestovní pojišťovna a Winterthur. Vyplývá to z 
průzkumu společnosti United Interactive. Kvalita e-mailové komunikace se podle 
průzkumu od loňského roku zlepšila.  
Jako nejhorší vyšly pojišťovny AIG a D.A.S. Průměrný Email Response Index (ERI), 
který vypovídá o tom, jak testovaný subjekt reagoval na emailové dotazy, o rychlosti 
jeho reakce a kvalitě odpovědí, činil u českých pojišťoven v květnu 69,3 bodu. Loni v 
dubnu činil 59,5 bodu. Jeho maximální možná hodnota je 100 bodů. Aviva, která byla 
nejlepší i před rokem, měla ERI 91,6, ECP 87,4 a Winterthur 85,7 bodu. Na opačném 

pólu byla AIG s 53,6 a D.A.S. pojišťovna právní ochrany 20,2 bodu. 

Počasí způsobilo v květnu škody za 200 mil. Kč  
Po zimních škodách způsobených tíhou a sesuvem sněhu a po březnových záplavách se živly 

ozvaly v květnu znovu. Největší domácí pojišťovny vyčíslily za tento měsíc škody následkem rozmarů 
počasí celkem na téměř 200 mil. Kč. Opět škodila velká voda, ale za velký počet pojistných událostí 
může také vichřice. Česká pojišťovna má za květen nahlášeny škody za více než 100 mil. Kč. "Květen 
byl pro ČP ve znamení větru, záplav a velkých škod v zemědělství," řekl mluvčí společnosti Václav Bá-
lek. Kooperativa eviduje za květen 2000 pojistných událostí za 50 mil. Kč. Klientům pojišťovny Allianz 
způsobily v květnu největší škody dešťové srážky a lokální záplavy. "Celkem jsme registrovali kolem 50 
škod zhruba za 2 mil. Kč," poznamenal mluvčí pojišťovny Milan Káňa.  

Chystá se propojení databází o nehodách řidičů 
Řidiči vozidel, kteří způsobí nehodu, se od příštího roku nebudou moci snadno 
vyhnout penalizaci od pojišťoven tím, že přejdou k jiné pojišťovně. Pojišťov-
ny totiž připravují propojení databází informací o klientech povinného ručení. 
Majitelé vozidel naopak budou moci uplatnit slevu za jízdu bez nehody i při 
přechodu k jiné pojišťovně. "Intenzivně se připravuje zavedení databáze pro 
systém bonus-malus, aby výměna informací mezi pojišťovnami mohla probíhat 
nezávisle na jejich klientech," řekl ředitel České kanceláře pojistitelů Jakub 

Hradec. Rutinní provoz podle něj začne 1. ledna 2007. Zatímco bonus činí 5 % za jízdu bez nehody 
každý rok, výpočet malusu za způsobenou škodu je složitější. V průměru činí stovky korun za nehodu.  

POZVÁNKA 
Česká národní banka pořádá u příležitosti  

80. výročí zahájení činnosti  
Národní banky československé 

DEN OTEVŘENÝCH DVEŘÍ 

který se koná v sobotu 17. června od 9 hodin 
v budově ústředí v Praze 1, Na Příkopě 28. 

Návštěvníci budou mít jedinečnou možnost na-
hlédnout do pracovny guvernéra, do zasedací 

místnosti bankovní rady, klientské haly  
a Kongresového centra. Pro zájemce o historii  
je určena expozice „Lidé a peníze“ a výstava 
k 80. výročí NBČ. Připravena je také unikátní 
výstava padělků českých korun a eura a výběr 
současných a archivních filmových dokumentů 

týkajících se centrální banky.  
V průběhu návštěvy bude k dispozici řada  

expertů ČNB a od 11.00 do 11.30 hodin bude  
ve velkém sále Kongresového centra na dotazy 

odpovídat guvernér ČNB Zdeněk Tůma. 
Poslední vstup bude umožněn v 15 hodin.  
Bližší informace o ČNB na www.cnb.cz,   

na telefonu 224 412 323 a na info@cnb.cz. 
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